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日本銀行が一八八二年（明治一五年）一○月、西欧流の「再割引中央銀行」をめざして活動を始めたとき、それ
を可能とする条件は全く欠落していた。日銀創設に大蔵卿として力を注いだ松方正義らは、休む間もなく環境づく
りに乗り出さなければならなかった。日銀が営業開始して二ヶ月後、漸く「為替手形約束手形条例」が公布される
や、官民挙げての大規模な手形取引振興策が敢行された。その結果、一八八四年秋、京阪神一円に激しい金融逼迫
を惹き起こし、その過程で日銀大阪支店は再割引窓口を閉めるという苦い経験を負ったのである。
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一八八四年秋京阪神における金融危機の展開
草創期日本銀行の金利政策－－市場金利との関連において
一八八六年下期以降における日本銀行本店の生糸金融優遇策
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この小論の課題は、日銀草創期におけるこの大規模な手形割引振興策の展開とその破綻のプロセスを、第一に、
日本銀行と金融市場との関わりのなかで、第二に、動産（商品）担保信用の展開とその限界という視角から、明ら
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（２） 
ていない新興の国立銀行はこうした手形を割引くには至らなかった。とはい鯵え、このような商業手形取引は突出し
た例外的な事例にすぎなかった。また当時の手形取引の主流は隔地間取引、他所払手形であって、当地払の手形は
極めて稀であった。情報および信用の流れが半ば閉された当時の隔地間取引においては、手形で決済したり、割引
いたりするには危険が多すぎた。裏書制度を核とする西欧流の手形取引をこの地に移植するには、一方で隔地間の
商品流通決済機構を整備し拡充しながら、他方で情報と信用につうじている同一地域内において商業手形取引を導
入し振興することが求められていたのである。
一八八二年秋、日本銀行開業にこぎつけた大蔵卿松方正義は、「再割引中央銀行」たりうるための前提条件、手
形取引の拡充に全力を傾注する。急遼八二年一二月に手形条例を公布したあと、大蔵卿は八四年二月一日、東京商
工会（東京商法会議所の後身）、七月一四日には大阪商法会議所に対して、商業手形取引の「将来一一拡充スルノ道
ヲ講究シ其実際一一適用スルノ方法ヲ熟議」し答申するよう求めた。八○、八一年の勧奨が銀行レヴェルで行われた
のに対し、今回はＪもうひとつ下の商人間の手形決済そのものの振興をめざすものであった。松方承ずから灘や大津
へ赴き手形取引の啓蒙と勧奨に努めたところに、事態が如何に切迫したものであったか、うかがうことができる。
これをうけて、渋沢と五代を筆頭とする東西の実業家・商人はどのような対応を示したであろうか。
大蔵卿松方正義の諮問を受けるや東京商工会は八四年二月と三月に矢継早に臨時総会を招集し、商業手形取引の
振興に関する具体的かつ本格的な検討に入った。その結果、「組合中ノ者〈可成銀行卜取引ヲ開ク事トナシ、銀行
（３） 
〈可成低下ノ打歩ヲ以テ手形ノ割引ヲ勉〆」るよう勧奨することとなった。東京商工会は、各商業組合を中心に手
（４） 
形取引を拡充する方策をたて、実行に移したう心えで、半年間の試行の結果を「復申書」として、その年の九月に大
蔵卿へ報告した。他方、東京銀行集会所は、商工会と歩調をあわせて、八四年二月に臨時総会を開き、短期の貸付
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し」であった「府關
実行するに至った。
金を約束手形に切りかえること、取引形態に応じた手形の使用手続を「勧諭」することなど「手形取引ノ習慣ヲ喚
（５） 
起
」
す
べ
く
「
実
施
誘
導
」
策
を
と
る
こ
と
に
決
し
た
。
他方、もうひとつの戦略拠点である大阪では、商法会議所が早くから「手形流通」の振興を訴えていたが、その
内実は幕藩制下両替商のもとで栄えた小切手・銀行券につらなる「手形」流通の復興に他ならなかった。金融近代
化のカギを商業手形の割引に求めていた大蔵省・日銀の基本方針とくいちがっていたにもかかわらず、伝統的思考
の慣性にひきずられて、五代らは暫くのあいだこの違いを認識できなかった。
この錯誤の眠りに覚醒のショックを与えたのは、八三年六月の日銀大阪支店の開業にさいし総裁吉原重俊が行っ
（６） 
た演説であった。士ロ原はこの演説で、商業手形割引の重要性を強調し、その点から伝統的な商業信用形態である延
払（Ⅱ大福帳）慣行の見直しを促し、その具体化の第一歩として、倉庫・融通会社の試承を高く評価し、また荷為替
（７） 
取扱手続を自らまとめつつあることを表明している。この演説から一ヶ月後に大阪府勧業課に提出された報答にお
いて、大阪商法会議所は八○年六月の復古主義的な「手形流通之義二付願」をあいかわらず掲げながら、同時に商
業手形実施の方法に関して付論「廷売買ノ事」と「商業手形ノ事」を掲げている。そこにおいてはじめて従来の先
物取引としての廷売買概念とは別に、商業信用としての廷売買の慣行が強く意識され、大福帳による延払慣行を商
業手形決済へ切りかえるという吉原が示した戦略が実質的に受け入れられたのである。
翌八四年八月、大蔵卿松方正義直角の「手形取引実行方法御下問」をうけて、大阪商法会議所は当時極めて「稀
（８） 
し」であった「府内為替手形及ピ商人間約束手形ノ加キ」商業手形を育成すべく、商業仲間を介する「誘導」策を
こうして大蔵省の勧奨を．ハヅクに、商工会（大阪では商法会議所）と銀行集会所を車の両輪として、東京と大阪
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の両地において本格的な手形取引拡充策が、八四年（明治一七年）あい前後して実行に移された。そのための方策
や成果をめぐる立ち入った議論については、ただ東京についてのみ辿ることができる。それを紹介しながら、当時
の手形割引の普及をめぐる状況と問題点の一端を浮彫りにしよう。
（、）
東京商工会に加盟している各商業組〈ロ、企業からの報生ロによれば、それまで手形決済はほとんど承られなかった
という。下り糠問屋、日本橋売薬商、鉄砲弾薬免許商、東京売薬商の各組合ならびに東京株式取引所、川崎造船
所、有恒社、栄益社などでは手形取引はなく、拡充のあとも染られなかった。当時、薬種問屋において仲間取引あ
るいは大阪荷主に対して手形の授受がすでに行われていたのと、武州所沢において一八七七年（明治一○年）頃よ
り織物手形決済がひろまり、ひときわ際だっていたことが報告されているにすぎない。振興策の結果、薬種問屋組
合、洋糸商組合あるいは蛎灰商、「紙商及蝋商」において、次第に手形取引方法に慣れ、約束手形決済を試ふるも
のが現われたという。また絵具染料問屋、海草訪種問屋、鋼鉄物問屋の各組合においては、勧奨にもかかわらず手
形決済はふられなかったが、商況が回復すれば手形取引は拡張するであろうと耶態を楽観視していた。
手形取引拡充の方策をめぐって、東京商工会は幾度か議論を重ねたが、そこには次の如き楽観論と慎重論の二つ
（皿）
の見解をめぐる緩やかな対抗を魂秘めることができる。
中泰助（絵具染料問屋組合代表）は、銀行が「率先者トナリテ誘導セ．〈」「仕払保証品ヲ添付」しなくとも信用
による手形は「徐を一一流通スベシ」と主張したが、こうした見解は、他の多くの商業組合の考えるところであった。
銀行信用主導によって信用手形の振興をはかるという他律的かつ楽観的な見解に対して、渋沢・益田らは、いきな
り信用手形を導入する策をとらず、仕払保証品付手形、荷為替手形など、貨物を抵当とする手形割引の振興をまず
試みるという漸進論を主張した。
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一八八四年の手形取引振興策は東西の銀行界と商エ界の密接な連繋のもとに実行に移されたが、ことが日銀の営
業基盤を創出する必要に迫られた大蔵省・日銀の勧奨に端を発するものであったから、銀行信用主導、商業信用追
随という性格を免れなかった。渋沢らの保証品付手形割引論はこうした銀行信用の先行性、商業信用とのギャップ
また、これまで東京銀行集会所の総代として西欧流の手形割引の導入に力を足してきた渋沢栄一は、その経験を
ふまえて「最初ハ仕払保証品ヲ添へ一と手形を振出し、「信用潮ク生ズル」に至って徐念に信用手形に移るのが「良
策」であろうと、問屋組合の多くが主張する急進論に反駁した。渋沢のこうした漸進論の背後には、いきなり手形
（肥）
を無担保で割引くことは危くてできないという銀行家としての厳しい認識があった。
全国的な規模で隔地間取引が展開してゆく途上では、商業金融は隔地間の商品の流れと集散地に着荷後の在庫商
品の流れの双方で必要となる。益田の荷付為替手形論は前者の他所払手形割引、渋沢の保証品付手形論は後者を含
めた当所払手形割引に関するものであり、両者相まって隅地間商品流通は円滑に進む。諸問屋組合の主張する急進
論は信用を受ける側の議論であるのに対し、益田、渋沢の漸進論は信用を供与する側の議論に他ならない・大蔵卿
に対する応答「復申書」においては、このような楽観的と慎重論が折衷される形でまとめられたが、当時の状況に
一歩立ち入って眺めるならば、渋沢や益田の漸進的な保証品付手形先行論の方が状況認識において一歩先じていた
ように思われる。
たとえば益田拳（廻米問屋組合代表）は、手形の拡充のためには、まず「東京卜地方ノ間二於テ盛二荷為替ヲ行
ハシムルーー若ス」と説いた。そして現今の荷為替はその打歩が高いため「通常為替二組換フル者少ナ」くないから、
荷為替を振興するにしてもその方法を改良しなければならないと主張し、現今の荷為替手続きが手形条例に沿うも
のかどうか問うた。
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日銀総裁吉原重俊は、さきにふれたように、八三年六月一一八日、日銀大阪支店の開設にさいし、「割引手形ノ効
用」を推奨し、その一環として、倉庫・融通会社による貨物預り証付割引を「手形ノ使用ヲ拡ムルーー極メテ緊要ノ
（旧）
機関」と位置づけていた。一方、大蔵卿松方正義も八四年七月手形割引振興のため大阪に出張した際、大阪の商エ
（脇）
業者をまえに倉庫・融通会社の試象を「其企図極メテ宜シ」と評価し、同年八月一四日には倉庫・融通会社の大津
（Ⅳ） 
支店開設をめぐって大津へ直接赴いている。このことは、八四年手形取引振興の具体策として日銀と大蔵省は一致
して倉庫・融通会社による貨物預り証付手形割引を強く推進していたことを示している。
ところが八四年秋、この倉庫・融通会社の試象が窮地に陥るや、諸官庁において貨物預り証付手形割引の見直し
が行われたが、そのなかで渋沢は「元来当局者二於一プハ」こうした慣行を「真正ナル手形ノ発育ヲ助長スルノ効
ナシ」、むしろ「此習慣ヲ制止」せんとする情況にあることを明らかにしている。日銀創設にさいし松方や加藤が
掲げた商業手形主義が倉庫・融通会社の行詰りを機に再び前面に出てきたのである。その意味では松方正義は倉庫。
当時割引局長として手形取引振興の任にあたった飯田巽はその『自伝』において、信用薄弱な「我国の現況に適
応すぺき取引作用方案」、おそらく保証品付手形割引案を立案し大蔵省へ上申したが、当時大蔵省銀行局長の座に
（皿）
あった加藤済が「鉋造も信用取引を持続し実業家を引導して其普及を謀るぺし」と強く反対したために実現に至ら
なかったと回想している。上申醤がどのような内容のものか、いつ提出されたのか、残念ながらその詳細は判らな
い。しかし次の点を考慮に入れるならば恐らく、この上申案の提出は一八八四年秋の倉庫・融通会社の行詰りのあ
とのことと推定される。
（Ⅲ） 
うか。
をうめるものであった。それでは当の大蔵省・日銀はこのような妥協的なアプローチにどのように対応したである
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一方、日々営業を営む日銀にとっては、無担保商業手形割引方針を保守すれば当時の状況下では「損失を来すの
（、）
憂」いがあった。加藤済の反対にあった飯田巽は「本行の安全を謀らんか大蔵省の方針に背かざるべからず」と建
前を離れて運用で弾力化をはかる途を選ばざるをえなかった。
そ
も
そ
も
日
銀
は
八
三
年
六
月
、
荷
為
替
手
形
割
引
規
則
を
定
め
る
に
さ
い
し
当
時
の
状
況
に
合
わ
せ
て
「
商
品
」
を
銀
行
に
預
託
す
る
略
法
を
用
意
し
た
し
、
ま
た
開
業
当
初
手
形
取
引
奨
励
の
た
め
に
倉
庫
・
融
通
会
社
の
貨
物
預
り
証
付
手
形
の
再
割
引
に
積
極
的
に
応
じ
て
い
る
。
倉
庫
・
融
通
会
社
の
破
綻
の
の
ち
大
蔵
省
が
無
担
保
商
業
手
形
主
義
に
回
帰
し
て
い
っ
た
の
に
対
し
、
日
銀
は
反
対
に
保
証
品
付
手
形
割
引
を
公
認
す
る
方
向
に
進
ん
だ
。
こ
れ
ま
で
日
銀
再
割
引
は
二
名
以
上
の
信
用
あ
る
裏
書
が
あ
れ
ば
保
証
品
を
必
要としなかったのであるが、八五年八月、依頼人より「確実ヲ表ス」ため保証品を添付して提出されたときには、
（釦）
「
只
裏
書
ア
ル
ノ
ミ
ノ
取
引
二
比
シ
」
「
梢
信
用
ア
ル
」
か
ら
な
る
べ
く
「
拒
絶
不
致
様
」
に
と
通
達
が
出
さ
れ
る
に
至
っ
た
。
こ
の
内
部通達は、日銀が本格的に保証品付手形割引を展開するというよりも、顧客の要請があったらそれに応じるという
奇妙な表現をとっている。恐らくそれは大蔵省に対する配慮によるものであろう。これ以降日銀再割引は保証品付
手形取引へと大きく傾斜してゆくが、それが飯田が述懐する如く「畢境文明国の習慣法を採て早く不文明国に行は
（皿）
ん
と
せ
し
結
果
」
に
他
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っ
た
。
このように様女な一己アンスの違いをふく承ながらも、一八八四年大蔵省・日銀へそれに渋沢栄一や外山脩造ら
東西の実業界は総力を挙げて、貨物預り証（Ⅱ保証品）付手形を軸とする大規模な手形取引振興策を展開するに至
評価したと思われる。
●
●
 
融通会社による貨物預り証付手形割引の試承を渋沢同様、無担保商業手形に至るまでの過渡的試設として積極的に
ったのである。
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（１）三輪信次郎「銀行営業向ノ意見」『東京経済雑誌』一二号、一八七九年一○月一五日。
（２）田口卯吉「下野国足利の景況」『東京経済雑誌』四三号、一八八○年一一月、萩原保繭「信用貸に感あり」同一四○号、
一八八二年一二月、ならびに「銀行検査官報告書撮要福島井二同地方景況」『銀行雑誌』第四巻（一八七八年一一一月、『日本
金融史資料明治大正編』第六巻所収）を参照。
（３）一八八四年三月六日第三臨時会『東京商工会議事要件録』第三号『渋沢栄一伝記資料』第一八巻、二二二頁所収）。
（４）一八八四年九月二六日「手形取引ノ儀二付大蔵卿閣下へ復申書」『東京商工会議事要件録』第七号、（同上書第一八巻、
（５）一八八四年二月二六日東京銀行集会所決議「第八回半季考課状」『日本金融史資料明治大正編』第一二巻、所収。
（６）吉原重俊日銀総裁（松方正義大蔵卿宛）「日本銀行大阪支店開設謝辞」（一八八三年六月二八日）『五代友厚関係文書』（大
阪商工会議所所蔵）醤類四七五。
（７）大阪商法会議所（大阪府勧業課宛）「江越間鉄道付設二付、大阪商業上二影響スル利害及諮問」報告（一八八三年八月二
一日）同上資料書類二一七五。
（８）大阪商法会議所（大阪府知事宛当大蔵卿ヨリ手形取引実行方法御下問ノ報答書」（一八八四年九月二二日）同七八四霧類。
（、）「手形取引ノ義二付会員ヨリ回答書」『東京商工会点外諸向往復文書』別冊、ならびに第二、一一一、四臨時会（一八八四年二
月一七日、三月六日、八月二二日）で行われた議論『東京商工会議事要件録』第二、一一一、六号を詮ょ。いずれも『渋沢栄一
伝記資料』第一八巻、二一○’二一一一一一一頁所収。
（ｕ）一八八四年二月一七日、’’一月六日第二、一一一臨時会『東京商工会議事要件録』第二、一一一号、『渋沢栄一伝記資料』第一八
巻、二一○’一一一一五頁所収。
（、）渋沢は手形取引の進歩に「形卜実ノー様アリ」という。「形ノ進歩」とは「信用証文ヲ約束手形二振替フル事」で、国立
銀行が同盟して事にあたり、もし信用が成立しないような取引間であっても「支払保証品ヲ添付」すれば、その目的は達成
されるであろう。しかし「実ノ進歩」すなわち「真誠二手形取引ヲ進歩」するには「我国商賢ノ間二約束取引ノ慣習ヲ養成
スル事」が何より必要である。今のように「支払ノ日限ヲ軽視スルノ慣習存スル」かぎり、たとえ借金証文を約束手形に振
替えても「満足ノ結果卜為ス可ラス」と渋沢は振興策の行方に悲観的な見解をもっていた（同上書、第一八巻、一一一六頁）。
二三二、一一一頁所収）。
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一八八四年、日銀・大蔵省を．ハヅクに、東京・大阪両都の商法会議所と銀行集会所は一丸となって手形取引拡充
策に取り組んだ。ところが当時の日本には商業手形決済の伝統がなかったから、渋沢らは、各地の商法会議所に参
加する諸商業組合を中心に商業手形決済の啓蒙・普及に努めながら、他方「保証品付手形から商業手形Ｃという
（昭）一八八四年一二月一一五日第八臨時会「農商務卿閣下ヨリ下附セラルタル倉庫条例諮問案」『東京商工会議事要件録』第八
号『渋沢栄一伝記資料』第一八巻、三二七頁所収）。大蔵当局が渋沢らに対して保証品付手形割引否定論を説いたのは、お
そらく銀行局長が京浜諸銀行に宛て「商業手形割引ノ件」について通達を発したという一八八四年一○月七日のことと思わ
れる。この点については東京銀行集会所『第九回（一八八四年下期）半季報告』弓日本金融史資料明治大正編』第一二
巻、一五一頁）による。
（⑬）阪田巽「巽経歴認」『紀要比較文化研究』（東京大学教養学部）第一四職、七七頁。
（、）一八八五年八月二四日「割引手形二保証品添付取扱ノ件」、秘番室譲受史料『営業二（目明治一八年至二一一一年）』七一一一
丁。この案件は大阪支店長川上佐七郎の申し立てによるものであり、飯田は文雷局長として関与している。
ａ）飯田巽「巽経歴認」『紀要比較文化研究』第一四輯、七七頁。
（⑬）『日本銀行百年史』第一巻（一九八二年一○月）は大蔵省と日銀の対抗関係にはじめて光をあてた（三四九－一一一五○頁）。
（皿）飯田巽「巽経歴認」『紀要比較文化研究』（東京大学教護学部）第一四輯、一九七四年、七七頁。
（巧）吉原重俊「日本銀行大阪支店開設謝辞」（一八八三年六月一一八日）『五代友厚関係文書』露類四七五。
（略）松方正義「日本銀行大阪支店二於ケル商工業者集会席上ノ演説」Ｃ八八四年七月）『侯爵松方正義卿実記十五』（藤村通
監修『松方正義関係文書』第二巻、三五三’一一一六○頁所収）。
（Ⅳ）『秘醤室譲受史料（松尾総裁関係史料等）営業一（目明治一五年至同一七年直一五四丁。また『大津商工会議所沿革
史』一八二頁も承よ・
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漸進的な手形拡充戦略をたて、その一環として倉庫会社と均融会社からなる保証品（商品）付手形割引システムを
組
織
し
た
。
こ
こ
で
は
、
こ
の
倉
庫
会
社
ｌ
均
融
会
社
（
大
阪
は
融
通
会
社
）
Ｉ
手
形
取
引
所
ｌ
日
本
銀
行
へ
と
つ
ら
な
る
貨
物
預
り
証付手形割引システムに光をあて、その概要を示し、そのうえで手形取引とくに動産担保信用における伝統と革新
の視角からその意義と限界を明らかにする。
（１） 
一八八二年（明治一五年）一一月、日銀創設の僅か一ヶ月後、倉庫会社と均融会社が姉妹会社として創立された。
倉庫会社は有限責任形態をとり資本金は三○万円、均融会社は無限責任形態で資本金六万円で、資本金の半分は発
起人が引受けた。発起人は両社共通で、渋沢栄一、安田善次郎、山中隣之助（第三十二国立銀行）、原六郎（第百）、
川村伝衛（第三十三）、原善三郎（第二）、茂木惣兵術（横浜洋銀取引所）、一一一井辰之助（のちの一一一井銀行社長三井
（２） 
高保）ら一兄浜の有力銀行家・商人一○名であった。
渋
沢
は
初
め
東
京
に
お
い
て
米
・
雑
穀
・
石
炭
を
中
心
と
す
る
倉
庫
会
社
を
構
想
し
た
が
、
ち
ょ
う
ど
直
輸
出
を
め
ざ
し
た
横
浜
生
糸連合荷預所が八二年七月に外国商館との紛議をとき共同倉庫会社として再出発するに及んで、その一部が合流す
（３） 
ることになった。また八一年（明治一四年）九月から翌年の四月にかけて第一、第二、第三国立銀行ら東京銀行集
会所加盟銀行を中心に横浜生糸連合荷預所に対し倉庫商品（生糸）を担保とする共同緊急融資体制がくまれたが、
この措置を恒常的なものにすべく倉庫会社に対する金融機関として均融会社を同時に開設し、さらに既に為替売買
市場として機能していた為替取組所をとりくむことによって、日銀を頂点とする貨物預り証付手形割引システムが
構築された。そのめざすところは、貨物預り証を抵当保証とする手形を発行することで、一方で売買商品に金融を
つ
け
、
他
方
で
手
形
流
通
を
促
進
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
っ
た
。
そ
の
概
要
は
次
の
と
お
り
で
あ
る
。
⑩
倉
庫
会
社
は
貨
物
の
保
管
と
倉
庫
の
貸
与
を
業
務
と
す
る
。
倉
庫
会
社
は
預
っ
た
貨
物
に
対
し
頂
り
証
を
発
行
し
、
持
主
は
貨
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｢手形取引所規則」（日本針(1)手形取引所創立時の加盟銀行は「手形 銀行）『通貨・金融
史料』い3167,所収による。
(2)それ以外は『東京銀行災会所半季報告』（『日本金融史資料明治大正編』第
一二巻，所収）による。
123一八八四年手形取引振興策とその挫折 物を売買するとき、あるいは貸借の抵当とするときは、この預り証によって行う。預り期限は六ヶ月以内、預り対
象は、米、雑穀、綿寸生糸、砂糖、紙、金属、油粕、生蝋など一○種に及ぶ。ただし横浜支店の取扱いは横浜生糸
（４） 
連合荷預所と同じく生糸の糸であった。
（一句）
②均融会社は、倉庫会社発行の貨物預り証に限り抵当貸付を行う。期限は三ヶ月以内であった。一方、均融会
（６） 
社はこの抵当貸付に対して為替手形（八一二年八月約束手形を追加）を振出すことによって金融の途をうる。
③銀行集会所に設けられた為替取組所加盟銀行がこの均融会社振出の手形を積極的に割引き、、ハックァップす
（７） 
（８） 
る。そして当所手形割引の振興をめざして八三年九月、為替取組所は手形取引所へ編成替された。これによって、
二○を越える銀行との恒常的な共同融資体制が確立した。第２表によれば八三年下期の再編直後における手形取引
所加盟銀行は一一一行に及び、東京銀行集会所加盟銀行一一一一行のほぼ一一一分の一一をカバーした。なかでも均融会社の閲
（９） 
業を機に、横浜の第二・第七十四国立銀行が、さらに三井・安田・川崎の三つの私立大銀行が加盟したことは大き
業を機に、横浜の第一
な意味をもっていた。
③日本銀行は為替取組所加盟銀行に対して、倉庫会社貨物預０証を保証として均融会社振り出し手形を再割引
する。日銀は八二年一一一月、定款第二四条によって貨物預り証を「一人前の糾詔」と駐なすことで再割引ルートを
（Ⅲ） 
開Ｌ煙・加盟銀行は「倉庫会社ノ貨物預り証券又〈各公憤証書」を「根抵当」とするよう求めたが、日銀の受け入
（吃）
れるところとならなかったようである。
この保証品付手形を軸とする倉庫会社ｌ均融会社－手形取引所ｌ日銀からなる割引システムは、東京につづいて
大阪でも、やや組織性に欠けるとはいえ具体化された。Ⅱ銀大阪支店の開業にともない、八三年五月大阪倉庫会社
〈Ⅲ）
（資本金二○万円、有限責任）と融通会社（資本金一○万円、会社形態不明）が踵を接して営業を開始した。発起
124 
こ
の
京
浜
と
京
阪
神
の
二
大
集
散
地
に
お
い
て
組
織
さ
れ
た
貨
物
預
り
証
付
手
形
に
よ
る
割
引
シ
ス
テ
ム
は
、
渋
沢
や
益
田
が
説
く
「
保
証
品
付
手
形
か
ら
信
用
商
業
手
形
Ｃ
と
い
う
漸
進
的
な
長
期
戦
略
の
一
環
を
な
す
も
の
で
あ
っ
た
。
と
同
時
に
短
期
的
に
は
、
倉
庫
商
品
抵
当
貸
付
を
手
形
割
引
へ
転
換
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
創
設
ま
し
な
い
日
本
銀
行
に
対
し
て
再
割
引
の
対
象
と
な
る
手
形
を
（旧）
供給する「日本銀行の手形製造所」としての機能を期待されたのである。この倉廠・均融（融通）会社による削引
シ
ス
テ
ム
が
信
用
の
展
開
に
お
い
て
如
何
な
る
意
義
を
も
つ
の
か
、
こ
の
点
を
明
ら
か
に
す
る
た
め
に
こ
こ
で
旧
幕
以
来
の
励
産
（
と
くに商品）担保信用の展開状況を一瞥しておこう。
近代的な商品担保信用が成り立つためには、債権と担保たる商品の双方で近代的な流通性を確立しなくてはなら
ない。近代的な流通性とは、紙券の裏書譲渡によって権利の移転がなされることを言う。手形と倉荷証券、二つの
有価証券が結びつくことによってはじめて近代的な商品担保信用が形成される。渋沢や益田は商業手形への一階梯
対して、日幽
とを認めた。
人メンバーは、外山脩造（第三十二国立銀行）を中心に、松本童太郎（第百三十）、熊谷辰太郎（第一）、草間点太
郎（第十一一一）、金沢仁兵術（第四十二）、小田平兵衛（第一一一）など、大阪を代表する銀行家であった。大阪倉庫会社
（旧）
の取扱商品は米雑穀・綿・反物・砂糖・紙など一二種目に及び、また八三年一一月には大阪本店の他に丘〈庫・大津
の集散地に支店を設置し、西日本一帯の商陥在庫金融の拠点となるに至った。一方、八三年五月融通会社の開業に
そなえて第十一一一、第三十二ならびに第一、一一一井など九行が連帯して二七万円（半月後には七五万円）の貸出枠を与
（腿）
』えた。東京では為替取組所加盟銀行二十数行が一致して組織的に割引ルートを開いたが、大阪におけるこの九行に
よ
る
信
用
供
与
も
為
替
取
組
所
加
盟
銀
行
の
組
織
的
対
応
と
も
考
え
う
る
が
、
確
か
な
証
拠
は
な
い
。
翌
八
三
年
六
月
こ
れ
ら
九
行
に
対
し
て
、
日
銀
大
阪
支
店
は
、
倉
庫
会
社
の
貨
物
獺
り
証
を
根
抵
当
と
し
て
、
融
通
会
社
発
行
の
為
件
・
約
束
手
形
を
再
割
引
す
る
こ
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このような旧幕下の倉庫制度のいびつな発展をもたらした蔵屋敷制度は、一八七一年（明治四年）の廃藩置県に
よって崩壊したが、各地の蔵屋敷を譲り受けた一一一井・一一一菱。住友などの商人達は民間に委ねられた商品流通の要所
を掌握すべく新たな試糸を展開した。たとえば一八七六年（明治九年）秋に一一一井、渋沢の両政商は、米租金納化に
（四）
ともなう米穀販売と送金上の困難に着目して、一旦米荷為替取引を始め、また汽船会社三菱も同年六月、東京・大阪
（幻）
間の回漕貨物について荷為替取組業務を開始した。さらに荷為替取引が活発化するにともない着荷後の貨物保管・
倉庫業務とそれに対する金融の問題が次第に認識されるに至るや、一一一井・第一銀行あるいは住友・三菱などが倉庫業
（加）
ならびに商品担保金融を積極的に展開した。とくに第一は各地の商業倉庫設立に力を貸し、さらに京都府の伏見倉
庫会社あるいは伏木倉庫会社、宮城を本拠に福島・岩手・山形等に支店を置く奥羽水陸運輸会社など各地の倉庫会
として保証品付手形取引の振興を説いたが、このことはむしろ解くべき問題の数をふやす》」とになった。彼等は一
方で手形決済の振興に努めながら、同時に貨物保管を専業とする倉庫業の育成、西欧流の転と流通する倉庫証券の
導
入
に
力
を
注
が
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
江戸期の倉庫制度は、倉庫業、倉庫証券、担保信用のいずれも独自の発展を遂げながら、その展開はまだ分散的
（肥）
な段階にとどまっていた。たと鯵えば、幕藩制商品流通の背骨の位侭を占める蔵屋敷の発行する貨物預り証（米切
手、砂糖切手）はその信用力によって残銀支払義務付のまま広く流通した。しかし、蔵屋敷は貨物保管の資を負い
ながら貨物保管ｌ蔵敷料を徴収しなかった。逆に、民間流通に介在する荷受問屋は送荷に対して蔵敷料を徴収しな
がら、その預り証文は売買や質入に用いられず広く流通しなかった。一方、両替商は蔵屋敷の発行する米切手を担
保として貸付を行い、また自己の倉庫に搬入した商品に対し、あるいは商品所有者の倉庫の錠前とひきかえに、商
品担保貸付を行った。
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第一に、幕藩制倒壊後の商品流通の主導権を掌握すべく渋沢・益田らは鍵商務大輔品川弥二郎とむすんで、当時
海運を中心に独占的勢力を築きつつあった三菱に対抗して共同運輸会社を興し、運輸・倉庫・金融・保険をふくむ
流通組織を編成しつつあった。倉庫・均融会社システムはその一環をなし、三菱の為換店と競合関係に立った。
第二に、当時の商品担保信用は、倉庫業と金融業が相互にもたれあう関係にあり、経営体として相互に未分化な
段階にあった。旧両替商は、自分の蔵に貨物を預り賛付ける場合でも蔵敷料を貸出利息と未分化のまま一括して徴
収したが、一一一菱為換店、三井銀行において両者は独立に分離して徴収された。一一一菱や住友と違って、倉庫・均融会
社は会社組織としてば一応切り離されている点で一歩先んじていたが、同一人が両社の株主を兼ねる姉妹会社であ
る点を考えるならばその分離は形式上のものにすぎない。
第三に、当時の倉庫業は「貸庫業」あるいは「蔵敷業」と呼ばれ、場所の提供に重きがあり貨物の保管管理には
（皿）
社に積極的に信用を供与した。小野組破綻後の営業方針の転換で渋沢は、貸付にさいし公債・金銀地金・米穀・生
糸・木綿・鋼鉄など「確実ナル物品ヲ抵当」にとるよう求めている。一八七八年末の段階で、全伐出のほぼ八割が、
（翠）
こうした担保付の「並貸」であった。一方、旧両替商の系譜をひく住友は早くＪも七二年に倉庫貨物を担保とする賃
な
ゑ
あ
い
（露）
付、「並合」業を開始し、その貸出額は八五年には国立一行平均貸出の四分の一一一の規模に達したという。また三菱
Ｊも八○年三月には三菱為換店を新設し、東京で貨物預り証を担保とする「倉質貸付」を開始し、また各地の地方店
においても伝統的な土地を担保とする「地為替」を商品にまで拡張することによって「金融業と倉庫業の混成経
（型）
徴」を積極的に展開した。
このような明治初期の動産信用の展開のなかで、倉庫・均融会社およびその割引システムはどのような意義をも
（霞）
つであろうか。
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眼
が
む
け
ら
れ
る
こ
と
が
な
か
っ
た
。
三
菱
為
換
店
に
お
い
て
漸
く
倉
庫
賃
貸
業
と
並
ん
で
貨
物
保
特
業
の
独
月
の
意
義
が
認
識
さ
れ
たが、保管料は数量に応じる「蔵敷料」という形態をとる仁止った。これに対して倉庫会社は、これに価格に応ず
る「保管料」を加える、今日で言う従量従価合算方式がとられた。ここに伝統的な貸倉業から近代的な貨物保管業
が
次
第
に
自
立
し
て
ゆ
く
ざ
ま
が
う
か
が
え
る
。
第
四
に
、
こ
の
よ
う
な
貨
物
保
管
業
の
展
開
は
、
流
通
証
券
と
し
て
の
貨
物
預
り
証
の
整
備
・
発
展
を
促
し
た
。
か
つ
て
渋
沢
は
官
営
倉
庫
「
貸
倉
場
」
案
に
お
い
て
倉
庫
証
券
を
売
買
用
と
抵
当
用
に
分
か
つ
フ
ラ
ン
ス
流
の
「
複
券
」
制
の
導
入
を
企
て
た
が
、
事
態
は
そ
れ
以
前
に
裏
書
流
通
そ
の
も
の
の
啓
蒙
・
導
入
に
力
を
注
が
ね
ば
な
ら
な
か
っ
た
。
三
菱
為
換
店
の
貨
物
預
り
証
に
裏
醤
欄
は
な
く
、
た
だ
一
部
出
庫
用
の
引
出
小
切
手
に
裏
書
形
式
が
と
ら
れ
た
仁
止
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
倉
庫
会
社
の
預
り
証
は
裏
書
欄
を
も
っ
て
い
た
が
、
譲
渡
に
さ
い
し
会
社
に
届
け
出
、
証
印
を
受
け
な
け
れ
ば
な
ら
な
か
っ
た
た
め
に
、
か
つ
て
の
蔵
屋
敷
の
米
切
手
の
よ
う
に
娠
々
流
通
す
る
こ
と
ば
な
か
っ
た
。
第五に、一一一菱・住友・三井のいずれも商品担保貸付の拡充に力を注いだが、均融会社はそれを貸付形態から手形
割引形態へ変換することによって伎権の流動化を推し進めた。この変換によって商品担保信用は手形取引所を介し
て
日
銀
信
用
に
連
ら
な
る
こ
と
が
で
き
た
の
で
あ
る
。
以上みたように、三菱為換店や東西の倉庫・均融（融通）会社の試柔は、旧幕下両替商による伝統的な「並合貸」
から西欧流の近代的な動産担保信用への転換点に位置するものであった。しかし、これら動産担保信用の新しい担
い
手
は
そ
の
後
順
調
な
発
展
を
と
げ
る
こ
と
な
く
終
っ
た
。
こ
う
し
た
新
し
い
展
開
は
一
八
八
四
年
奇
し
く
も
一
斉
に
一
頓
座
を
き
た
したのである。東の均融会社は八四年春の横浜を中心とする金融不安のなかで自発的に休業に入り、西の融通会社
は
京
阪
神
一
円
を
巻
き
込
ん
だ
八
四
年
秋
の
激
し
い
金
融
危
機
に
よ
っ
て
窮
地
に
追
い
込
ま
れ
た
。
ま
た
先
輩
格
の
三
菱
為
換
店
も
同
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年九月横浜支店、二月には全店の閉鎖に踏糸切った。郵便汽船三菱会社と共同運輸会社の死闘は、八五年一○月
両社の合併によって日本郵船が設立され終止符をうったが、そこに至る一年も前に双方の動産担保信用機関がとも
に踵を接して撤収したことは偶然事ではない。その背後には公的貿易金融の拡充の問題と倉庫業の未熟さ、この一一
つの要因が横たわっていたのである。
第一に、横浜正金銀行による低利荷為替金融の拡充は、東日本を中心に各地の国立銀行と横浜をむすぶ荷為替取
引を促進する一方で、横浜に着荷後の在庫金融を営む均融会社や三菱などの新興の動産担保信用機関の存立を大き
第一に、横浜正金銀行にょヲ
引を促進する一方で、横浜に拳
く揺がさずにはおかなかった。
直輸出奨励、正貨回収をめざして一八八○年八月、横浜正金銀行は御用荷為替制度を始めたが、その一環として
同年一○月、輸出品が産地から開港場に至るまでの内国荷為替金融を開始した。しかしその後、松方の紙幣整理・
化をはかり、倉庫会社との関係をゆるめた。（躯）
正貨回収策のもとに八二年五月から八一一一年央（生糸は六月、茶は九月再開）にかけてほぼ一年間中止されたが、ま
さにこの制度金融の空白期に均融、融通会社は設立されたのである。
横浜正金銀行の低利荷為替金融の再開によって三菱為換店あるいは倉庫。均融会社など新興の民間在庫金融は次
第に蚕食される運命にあった。こうした情勢のもとで均融会社は八一一一年八月から翌年の一一一月にかけて矢次早やに業
（”） 
務の拡張、組織替を断行し転進をはかった。これまで均融会社は抵当貸付を手形取引へ振り替え、流動化する変換
器の役割を果したのであるが、以後顧客自ら手形を振出すことにし、顧客から日銀に至るまで手形取引に一元化し
た。同時に割引保証品をこれまで貨物預り証に限定していたのを、金銀貨、各種公債、さらに株券などを加え一般
（麹）
この業務改革の狙いは「目ラ『ビルプローカル』ノ地位二立テ各銀行及商人ノ間二手形流通ノ道ヲ開」くことに
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あり、当時大蔵省・日銀を中心に企図されつつあった手形取引振興策の流れに乗じ、日銀再割引網の手形仲買人た
ることで、横浜正金銀行による浸蝕の危機に対処しようというのであった。しかし時すでに遅く、八四年五月、ロ
ンドンのオリエンタル・・ハンタの破綻による横浜の金融不安のなかで、同年八月、均融会社は無限責任におののく
（塑）
株主の手によって自らその窓口を閉じたのである。
横浜正金銀行を介した公的荷為替金融の拡充によって、新たに勃興する民間の在庫金融は存立の基盤を失った。
しかしその影響は、当時の横浜正金銀行の営業圏が横浜を軸に東日本に偏っていたために、東西で明暗を分けた。
東の均融会社が解散した一ヶ月後の八四年九月、三菱も横浜支店、さらに一一月には全店の荷為替事業を突如廃止
するに至った。これに対して西の融通会社の事業は何ら動揺することなく、むしろ八四年秋以降、京阪神一円の米
穀在庫金融の大膨張を惹き起したのである。ところが八五年に入るやこの融通会社も破綻に至る。八四、五年民間
の荷為替在庫金融が東西ともに足並みを揃えて行詰るという事態は、横浜正金銀行を介した公的荷為替金融の拡充
だけでは説明がつかない。根幹には近代的な倉庫業が未だ確立していないという問題が横たわっていたのである。
一一一菱が為換店の荷為替事業を突如中止したのは何故であろうか。もともと三菱が為替業務を開始したのは「回漕
補助」、すなわち「運賃額ヲ維持シ側ラ積荷ノ量ヲ増加スル」目的があった。しかし結果は「其効能乏シキ」のみ
ならず「往々危険不紗」、それならば「寧ロ退守ノ主義」をとるべきと為換店元締の肥田昭作は廃止の理由を各支
店へ布達している。また荷為替業務を「金カヲ以テ積荷ヲ買収スル」に似た「恐ルペキ危険ヲ蹄どものと称して
（抑）
いる。当時の商品担保信用が如何に危険なものであったか、奇しくも三菱が手を引いた直後の八五年五月、東西の
倉庫・金融界を震憾せしめた二つの事件、「深川凶慌」と「北風事件」によって白日のもとに晒された。それは倉
庫・均融（融通）会社をはじめとする初期的な動産担保信用の試糸に止めをさすほどの大きな影響を与えた。
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Ⅲ米穀問屋は汽船会社に対して荷為替付の米穀貨物を内金の承で仮渡をうけた。②問屋の自分の倉庫に貨物を置
いたまま倉庫会社に鍵を預けることで預り証を入手し（今日の出保管）、これを担保に銀行等から借入れた（両替
商伝来の「手錠前」金融）。③倉庫会社は、伝統的に問屋倉庫を差配してきた「蔵保守」に鍵を預けることが多か
った。ところがこの現場差配師と問屋、倉庫会社あるいは地方荷主との椛利関係があいまいで、貨物出入庫に厳格
なルールがなかったから、倉庫会社の知らぬうちに貨物が倉庫から出され売られてしまうということが起きた。
以上の、杜撰な貨物管理、空取引の一端が暴露されるや入念は争って貨物差押えを強行し、その結果、深川の有
力問屋数軒が破綻し、「恐慌」状態に陥った。均融会社が休業したあと諸銀行より一一一○万円の融盗を受けて片肺営
（犯）
（鋼）
業を続けていた（東一泉）倉庫会社は、第一、第八、第四十二、第七十七、第百国立銀行から債務支払を求められ、
同年八月には休業に追い込まれたのである。
一方「深川凶慌」の口火が切っておとされた八五年の五月、奇しくも大阪倉庫会社の神戸支店においても杜撰な
（鋼）
管理にまつわる事件が勃発した。大阪倉庫会社兵庫支店の主要業務は、丘〈庫浜の問屋倉庫の出保管にあり、丘〈庫有
数の大問屋である北風家は倉庫会社の兵庫支店取締役に北風正造を送り込象、大きな勢力をふるっていた。ところ
が、その勢力を利用して北風家の支配人が、北風荘右衛門名儀で大阪倉庫会社へ寄託金融中の貨物一○万円を不正
に処分するという事件が起きた。これによって中世以来の廻船問屋である北風家は遂に破産し、大阪倉庫・融通会
く
ら
ぽ
９
し
ゆ
「深川凶慌」の発端は、八五年五月たまたま《（蔵保守を兼ねた）米穀問屋の支払が数千円滞ったため汽船会社が
貨物を差押えようとしたところ、貨物はもぬけのからであったことに始まる。それは次のような取引上のからくり
（醜）
からなっていたが、それは単なる偶然事ではなく、当時深川米穀取引において行、われ杜撰な取引慣行に根ざすｊもの
であった。
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社も大きな打撃をうけたのである。
東西両地において期せずして「深川凶慌」と「北風事件」と呼ばれる騒動が勃発し、倉庫・金融業界の根底をゆ
さぶった。その震源は「出保管」ならびに「手錠前」という伝統的な取引慣行のうちにもとめることができる。貨
物保管責任が不明確で、預り証と引換えによっての承貨物を引渡すという引換証券が確立していないところでは、
倉庫業ならびに商品担保金融は危険が大きすぎた。△一年一○月すでに函館において出保管をめぐって不正事件に
（弱）
遭遇し、その危険を逸速く察知した三菱は早点と荷為替業務から手を引いたし、無限責任を恐れた均融会社も事前
に休業に踏み切った。その後均融会社は、「深川凶慌」によって八五年八月（東京）倉庫会社が休業するに及んで、
正式に廃業するに至った。一方、西の融通会社も「北風事件」によって払込資本金を上廻堂一万五千円に及ぶ欠損
を負い、存続を危ぶまれた。東京系の三井・第一両行が解散を主張したのに対し、外山脩造を中心に第十三国立銀
行ら地元七行が無利子の融資を投ずることによって漸く存続に決し、一八八七年二月、大阪共立銀行として再出
（妬）
発す）◎ことになった。
ここに、「保証品什
ここに、「保証品付手形から信用商業手形へ」という長期戦略に沿って渋沢や外山らが推進してきた倉庫・均融
会社による貨物頂り証付手形割引システムの櫛想は中途で一頓座をきたした。均融、融通両社の体・廃業によって
東西の両倉庫会社は金融面からの支えを失い、貨物保管業としての自立的な経営基盤を確立する必要を迫られた。
（打）
このような状況のなかで『興業意見』がフランス流の「発票保倉条例」を櫛想し、農商務省も勧業会商務部におい
て倉庫条例に関する審議を始めた。また農商務省はこの点に関して各地の商法会議所に諮問を発したが、これに対
（犯）
する「復申書」において東西の商法会議所は一転して国家による倉庫会社保護を訴レヱた。渋沢は、これまで倉庫会
社が辛じて成り立っていたのは、貨物預り証を仕払保証として「銀行ヨリ金融ヲ得ルノー途一ノルー一因ル」と冷徹に
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（釣）
承ていた。ところが金融当局は「真正ナル手形ヲ助長スルノ効ナシ」とこの保証品付手形割引策に否定的立場を打
出した。これに対して渋沢は、いずれ「約束売買ノ慣行」が生れるならば、「融通ヲ助ヶ取引ヲ便スル」機関とし
て倉庫会社は必要不可欠であるから、倉庫条例の保護のもとに、東京・大阪を各盈本店とする東西の二大倉庫会社
を創立するのが望ましいと説いた。貨物預り証についても、当時抵当のために用いられても売買のために賑を流通
することがなかったことを理由に、売買と抵当の複券からなるフランス流の倉庫証券を非現実的としりぞけ、売買
を一枚で併用するイギリス流の「単券」制を実際的であると、漸進論を主張した。
しかし東西両商法会議所による倉庫会社保護の要請は当局の容れるところとならなかった。前期的な蔵屋敬制度
の崩壊に端を発する近代的な民間倉庫業の胎動は、その後全くの自力的展開に委ねられ、困難な道程を辿ることと
なった。明治二○年代から三○年代にかけて、財閥系を中心に近代的な倉庫資本が次第に形成されていったが、そ
の軸心ともいうべき倉庫証券については、その様式をめぐって混迷をきわめ、近代的な流通性を容易に確立するこ
と
は
で
き
な
か
っ
た
。
（２）上記以外の倉庫会社および均融会社の発起人は杉山勧（第二十国立銀行）、渡辺治右衛門（第二十七）、藤平重資（不明）
である。倉庫会社の頭取は小島信民、均融会社は勝部静男、両社の支配人は樵補精一が兼ねていた。
（３）横浜生糸遮荷預所との関係については、海野福寿『明治の貿易』二九六七年）第六章、ならびに『日本倉庫業史（改訂
版）』二一一、二頁をゑょ。横浜ではすでに一八八○年一二月、横浜貿易商組合総理の小野光景が、税関倉庫を借りて、横
浜倉庫会社を創設していたが、当局の倉庫返還要請をうけて、八三年四月廃業するに至った。
（１）「倉庫会社創立之儀二付願醤」（一八八二年七月二八日）、「均融会社創立之儀」（一八八二年一○月七日）など、『渋沢栄一
伝記資料』第一四巻、二九五’一一一四二頁所収資料ならびに日本倉庫協会『日本倉庫業史（改訂版）』（一九七○年）二二一一一
伝記資料』第一四巻、
ｌ二三三頁、による。
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（５）均融会社「定款」同上書一一一○六’’一二一頁、所収。
（６）「均融会社発行之手形再割引之儀」（八三年八月一四日）日本銀行『秘書室譲受史料（松尾総裁関係史料）営業一（目
明治一五年至同一七年）』六六丁。為替手形では「不便」なので、大阪と同様の約束手形に改めたとあるが、定款では為替
手形に約束手形が加わった形をとっている。
（７）前掲の均融会社「定款」第一三条に「前条ノ為換手形ヲ振出スハ、必ス東京銀行染会所二設立シァル為替打合所二於テス
（８）「手形取引所規則」（一八八三年七月一九日）日本銀行『秘書室膜受史料（松尾総裁関係史料）』（『通貨・金融史料』い三
一六七所収）、ならびに「均融会社ヨリ各銀行江請求書案」〔一八八二年一一月）『渋沢栄一伝記資料』第一四巻、一一一二一、
二頁所収。取引は毎日午前一○時三○分より一時間行われた。加盟にさいし本店銀行は実価一万円、支店銀行は五千円相
当の公債を予備抵当として差入れた。不渡ののち三日たっても返金しない場合は除名とする。
（９）当初、均融会社横浜支店が供給した為替手形は全て東京の為替取組所加盟銀行で割引く予定であった。これに対し横浜の
諸行からその益に与るべく「彼地（横浜）一一打合所ヲ設ケテ其便ヲ図ラン」と異識が出された。均融会社開業の翌日の八二
年二月八日、東京の為替取組所の会合において、「横浜二於テ供給シタル為替手形ヲ割引スルハ凡ソ共半額ヲ標準トスル」
という妥協が成立し、横浜の第二、第七十四両行が為替取組所の一翼に加わった『渋沢栄一伝記資料第』一四巻、三二○
頁）。別のところでは「東京横浜銀行為替打合所」と呼ばれている（同上轡三二九頁）。
それにつづいて二月二○日、渋沢は倉庫・均融会社による割引システムの円滑な運行をめざして為替取組所の拡充を訴
え、その一環として一一一井・安田・川崎三行の加盟が承認された（同上書三二一頁）。
（、）『日本銀行沿革史』第一集、第二巻、一三八－一四一頁。
（ｕ）「日本銀江票請按」（一八八二年一一月二○日為換打合所会同）『東京銀行集会所集会録事』（『渋沢栄一伝記資料』第一
（４）倉廟会社「定款」「営業規則」「横浜支店営業規則」『渋沢栄一伝記資料』第一四巻、二九六’三○六頁所収。創業のさい
の預り対象貨物は、米、雑穀、綿糸・生糸、砂糖、紙、地錬・銅など五種目であったが、八三年四月に油粕、塩、糠、生
蝋、麻の五種目が加わり、さらにその後、水油、鰹節、生漆、金巾、醤油、陶器など六種目が加わり、八四年九月には一六
種目に及んだ。
へシ」
とある。
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四巻、三二○、一頁所収）。
（辺）『東京経済雑誌』（第一三七号、一八八二年一一月一一日）は、日銀が加盟銀行を介して再割引するときは、貨物預り証を
抵当として差入れる必要がないと記しているが、それを裏付ける資料がない。おそらく誤りであろう。
（咽〉大阪倉庫会社創設の最初の申請は、一八八二年八月一○日に出されている。倉庫会社については、『明治一五年大阪倉庫
会社一件』（『大阪市史編纂資料三九六』大阪市立大学図書館蔵）が残されているが、融通会社についてはまとまった一次
資料がない。ただ『日本倉庫業史（改訂版）』（二一八、九頁）ならびに『一一一井倉庫五十年史』（一九六一年、一六－二二
頁）、また武内義雄編『軽蕊外山翁博』（商業興信所、一九二八年）によって概観をうる。
（ｕ）上記以外の発起人は、西邑砺四郎（三井）、西田永助（第百四十八）、簡岡半兵衛（第五十八）であった。融通会社の発起
人も恐らく同一であったと思われる。大阪倉庫の株式四千株（半額払込）は、発起人一○名と辻忠右衛門が一一○○株ずつ引
受け、残り一、八○○株は鴨他家に一括引受けを依頼し、同家から順次希望者に払下げることとなった。そのため初代社長
に鴻池善次郎、支配人に辻忠右衛門が就任した。
（通）「大阪倉庫会社定款」『明治一五年大阪倉庫会社一件』弓大阪市史編纂資料三九六』所収）。八四年一月の定款改正によ
って薬種、皮革、干物が加えられた。しかし創業直後の頚り貨物の大半は米であった。
（ママ）
（坊）「融通会社補助ノ為〆第一銀行外九行ノ連帯責任ヲ以テ貸付並二再割引ノ件」（日銀大阪支店）『事務嘗類一一（目明治一
五年至同三四年）』第二類第一目五号。融通会社に対する割引シンジケート銀行は、第一、第三、三井の大阪支店、ならび
に第十三、第三十二、第四十一一、第五十八、第百三十、第百四十八国立銀行の九行である。
（Ⅳ）「均融会社」『東京経済雑誌』第一四二号、一八八二年一二月一六日。
（胆）日本倉庫協会『日本倉庫業史（改訂版迫第二章に拠る。
（四）日本経営史研究所『稿本三井物産株式会社一○○年史（上）』（一九七八年）、九四頁を参照。
（釦）『三菱銀行史』（一九五四年）、一九－一一一九頁。
（皿）「第二次勧業会商務部日誌」（一八八四年一一月刊）『渋沢栄一伝記資料』第一四巻、三四六－一一一五八頁所収の各府県報
告、ならびに『日本倉庫業史（改訂版）』二一一一一一頁、による。
（翌第一国立銀行「臨時集会決議之件」（一八七四年七月二日）『渋沢栄一伝記資料』第四巻、’七一頁、ならびに同「第
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（”）均融会社の組織変更は次の三点に及ぶ。第一に、これまで均融会社は貨物預り証を担保に貸付け、その償権をもとに自ら
手形を振出し、顧客の仕払承諾の裏轡をえたうえで為替取組所加盟銀行に対し割引を依頼していたが、それでは顧客は一回
の借入れに対して貸付と手形の二つの証轡に関与せざるをえず、「手数ノミナラズ責任モ亦二重二負担スルヵ加キ疑惑」を
生じた。その点を克服すべく、均融会社でなく借手たる顧客自らが、均融会社にあてて保証品付の約束手形を振出すよう改
めた。第二に、均融会社は保証品として倉庫会社発行の貨物預り証に限らず、金銀貨、各種公俄、さらに株券、銀行並びに
諸会社の「切手及預証」まで加えた。第三に、期限前に借入返済の要請があれば「日割ヲ以テ其打歩ヲ返戻」し、担保の差
し替えを許すことによって、期限前に商品が売却されたさいに生じる融資上のネックを除いた。以上は、一八八四年二月
一七日第二臨時会「東京商工会議事要件録」第二号、『渋沢栄一伝記資料』第一八巻、二一四－二二○頁、ならびに『日本
銀行沿革史』第一染、第二巻、一三八－’四二頁、による。
（蛆）前注（”）に掲げた八四年二月一七日の東京商エ会第二臨時会における均融会社頭取勝部精一の発一一一一口。
（豹）「倉庫会社及均融会社」『東京経済雑誌』第二二八号、一八八四年八月二一一一日。
（釦）一八八四年一一月通達（為替店元締肥田昭作）ならびに同年一一月四日来翰（本務課長内田耕作）『三菱社誌』第一
一巻、三六四’一一一六七頁。
（皿）『日本倉庫業史（改訂版）』二一一一○、一頁ならびに『東京経済雑誌』第二六六、八号、一八八五年五月二一一一日、同六月六
二回半季実際考課状」（一八七八年下期）『日本金融史資料明治大正編』第三巻、二五四、五頁。
（羽）『住友銀行八十年史』（一九七九年）九三’一○○頁。当初、貸出担保品は米、雑穀、古金銀などであったが、一八八一、
二年ごろには、公債、株式も受け入れるようになったという。
（型）『三菱倉庫七十五年史』（一九六二年）一○－’一一四頁。
（頭）ここに掲げた五つの点のうち、倉庫業の展開に関しては、『日本倉庫業史（改訂版）』第三章、に拠るところが大きい。
（躯）一八八三年六月「製絲直輪内地二於テ為換取組方手続」等『横浜正金銀行史』（一九二○年）付録甲巻之一第三七号、
（犯） 日、による。
一八三－一九三頁。
「東京倉庫会社」同上誌、二一一一二号、’八八四年九月二○日。
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これまでゑてきた官民一体の大規模な振興策によって、手形割引取引がどのように浸透したであろうか、次に明
治初期手形割引をめぐる市場形成のありようを鳥鰍することとしたい。とくに、これまで巨大な日銀の影にあって
その存在も知られず無視されてきた自生的な再割引市場ｌ手形取引所の活動を浮き彫りにする。
明治初期の手形市場形成を一望するために、全国および東京・大阪両府内の国立銀行、日本銀行、手形取引所の
それぞれの当所割引半季取引高を比較した一表を作成した。この表によって、まず全国凡府県別レヴェルでの国立
銀行の手形取引の浸透状況をゑておこう。
松方デフレ期をとおして、全国国立銀行の割引取引（第３表Ｈ欄）はほぼ半期「五○○万円の水準を上下して
いた。ただ一八八四年下期、一挙に二、三○○万円に達する異常な膨張をふせたが、それは手形取引所振興策の結
（型）『三井倉庫五十年史』（一九六一年）一九、二○頁、および『再版神戸市史』木綿総説（一九三七年）一六五’一六七
頁、大阪倉庫会社『第四回実際考課状』二八八五年上期）、を承ょ。
（弱）『三菱倉庫七十五年史』〔一九六二年）二八頁。
（妬）武内義雄編『軽雲外山翁傳』（一九二八年）四三、四頁。
（ｗ）「発票保倉条例」『興業意見』巻二八ｓ明治前期財政経済史料集成』第二○巻所収）。
（銘）農商務卿西郷従道による「倉庫条例諮問案」に関する討議は『渋沢栄一伝記資料』第一八巻、一一一一一一一一－三五九頁を染よ。
（羽）以下、渋沢の議論は、一八八四年一一一月二五日第八臨時会（「東京商工会議事要件録」第八号、同上書、第一八巻、三一一
六’三二八頁）において、東京商工会の方針を予め示したしの。
（鍋）「深川米問屋の抵当品」『中外物価新報』第一二七四号、一八八六年七月八日（『渋沢栄一伝記資料』第一四巻、三一一一九頁、
所収）。第三
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(1)東京手形取引所当所割引は『東京銀行集会所半季報告』（『日本金融史資料明治大正編』第一二巻所収）より作成。１８９３
年９月26日以前は為替取組所，それ以降は手形取引所。1886年下期から翌87年下期にかけて休業状態。
(2)大阪手形取引所当所割引は，『銀行通信録』より作成。1886年４月までは『銀行局年報』「大阪交換所」に東京向け為替の
掲賦はあるが，当所割引については記載されていない。1884年10月11日以降は手形取引所での売買高。
(3)その他は全て各年次『銀行局年報』による。
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果と思われる。しかしこの膨張は一時的なものに終り、その後手形割引が持続的な拡張に転じたのは八六年（明治
一九年）下期以降のことである。
第１図によれば、この八四年の手形割引の拡大は当座賛越と貸付金から振りかわる形で起ったこと、八六年以降
の拡大については貸付金のシニアを浸蝕する形で実現したことが認められる。このことから、当時急膨張を遂げた
（１） 
手形割引を単に貸付金の振りかわったものと懐疑的に承る見解も可能であるが、初めて西欧流の手形割引形式が人
々の間に浸透するにともない、いままで貸付あるいは賀越形態をとっていた短期貸付部分が次第に分化してきたと
第
㈹
卯
帥
、
帥
帥
蛆
卸
幼
、
０
‐
蹄
孕
停
瀦
引
の
ほ
ぼ
半
ば
に
達
す
る
シ
ェ
ア
を
占
め
て
い
た
の
１
 
ｒ』」辮鋳が、八四年下期の手形振興策を機に大阪府の
％
 
Ｉ
１
 
１
２
 
シ
ェ
ア
が
急
増
し
、
東
京
に
か
わ
っ
て
首
座
に
つ
く
1図日本銀行創設期における
全国国立銀行の貸出構成の推移
ｖ１２６ （年月）
０８０，８１，８２，８３，８４０８５’８６，８７，８８ 
(1)『明治財政史』第一三巻，四八九頁より作成。
(2)ここでは全国国立銀行の半季取引高をとった。
残高については，この時期，割引・荷為替手形の
数字がえられない。
い
う
肯
定
的
な
面
も
見
逃
し
て
は
な
ら
な
い
。
次
に
府
県
別
レ
ヴ
ェ
ル
に
降
り
て
ゑ
る
な
ら
ば
（第３表Ｄ、Ｇ、Ｈ欄）、八四年下期の一時
的
な
膨
張
が
大
阪
の
異
常
な
伸
長
に
よ
る
も
の
で
あ
ったことが確認できる。大蔵卿の勧奨による
手形振興策は東京では八四年上期、大阪では
下
期
に
実
行
さ
れ
た
の
で
あ
る
が
、
東
京
に
お
い
て
は
何
故
か
、
そ
の
影
響
の
跡
が
ふ
ら
れ
な
い
。
そ
の
結
果
、
そ
れ
ま
で
東
京
府
が
全
国
国
立
銀
行
手
形
割
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第４表東京銀行集会所同盟銀行手形取引の進展 (千円）
|孟競|恵雲穐薑錦”
当所割引
当所取立
他所割引
当所取立
当所割引
他所取立
合計
:書ﾄiilJli11I:lｉＩｌｉＩｉ 76.9 3.1 25.0 
7,53114,49418,95815,290 18.9 36.2 
(1)『東京商工会々外諸向往復文書』第一号，『渋沢栄一伝記資料』第一八巻，二
二六頁所収，より作成。
(2)『伝記資料』掲載された当所割引他所取立の増加口数928は，誤植と思われ
る。９６口に訂正のうえ計算。
に至る。
こうした動きを考えるうえで注意すべきは、一八八八年（明治
一二年）以前については私立銀行を含んだ全国レヴェルの統計が
存
在
し
な
い
点
で
あ
る
。
地
方
レ
ヴ
ニ
ル
に
お
い
て
散
発
的
に
資
料
が
存
在
す
る
だ
け
で
あ
る
。
東
京
に
つ
い
て
は
銀
行
集
会
所
同
盟
銀
行
の
手
形
取
引
の動きを伝える資料（第４表）が残されている。これによれば、
手
形
振
興
策
が
と
ら
れ
た
八
四
年
上
半
期
の
手
形
取
引
高
は
前
年
下
期
の
金
額
で
一
九
％
、
口
数
で
三
六
％
の
増
加
に
と
ど
ま
っ
た
。
し
か
し
、
他
所
割
引
・
当
所
取
立
の
手
形
取
引
が
減
少
気
味
な
の
に
、
当
所
割
引
（
な
か
で
も
当
所
取
立
）
手
形
の
伸
び
が
、
金
額
で
四
六
％
、
口
数
で
実
に
七
七
％
と
高
かったことは、当初の目的であった府内商人間の手形取引の振興
（２） 
が
そ
れ
な
り
の
成
果
を
と
げ
た
と
評
価
し
て
よ
い
。
大
阪
に
つ
い
て
は
、
八
四
年
秋
の
金
融
逼
迫
の
も
と
で
五
代
友
厚
が
松
方
正
義
に
定
期
的
に
報
告
し
た
と
思
わ
れ
る
大
阪
府
下
の
銀
行
信
用
の
動
き
を
伝
え
る
数
字
が
残
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
を
ま
と
め
た
の
が
第
５
表
で
あ
る
が
、
そ
れ
は
国
立
銀
行
以
外
に
私
立
銀
行
、
両
替
商
の
諸
勘
定
を
含
ん
で
い
る
点
で
極
め
て
貴
重
で
あ
る
。
こ
こ
で
ま
ず
、
八
四
年
当
時
、
私
立
銀
行
が
国
立
銀
行
に
近
接
し
た
力
量
を
も
っ
て
い
た
こ
と
が
眼
を
惹
く
。
こ
の
現
象
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第５表一八八四年手形取引振興策と大阪府下の銀行信用の変動 (千円）
ljiiiiil陞1藝熟LiLIii;ilM繍竺鴎
:|鶏:糊;ｌｌｉ室|雛撚|三重金|一計T5両IIbmIITIUbi157mmb｢z5画ＴｍＲＪ
ｉｌ:譲lj1l鯛灘'1J獺
？'辮簔|';蝋|鶴瀦雛に擢鐘r'鰐|葱|誌沖蒟Ｉ誌|胸鰭Ｍ１瑞孟;'三護
輝幽對I||黙ij二lii
が
ど
れ
ほ
ど
他
の
都
市
あ
る
い
は
地
方
に
普
遍
的
な
も
の
か
判
ら
な
い
が
、
少
く
と
も
さ
き
の
国
立
銀
行
の
み
の
統
計
で
は
全
体
像
は
描
け
な
い
こ
と
は
確
実
で
あ
ろ
う
。
伝
統
と
革
新
と
い
う
点
で
は
、
両
替
商
の
比
重
が
ど
の
項
目
を
と
っ
て
も
微
々
た
る
も
の
で
あ
っ
た
点
も
注側に値する。このときまでに両
替
商
の
大
き
な
も
の
は
す
で
に
倒
壊
し
、
あ
る
い
は
私
立
銀
行
へ
転
じ
、
編
成替えを終えていたことを示す。
「公悩売買丼抵当伎付処」とい
う
当
時
の
国
立
銀
行
に
付
せ
ら
れ
た
規
定は、私立銀行、両替商の営業振
り
に
も
共
通
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。
し
か
し
八
四
年
に
入
っ
て
諸
貸
金
、
預
り
金
、
公
依
所
有
の
い
ず
れ
も
軒
な
ゑ
減
少するなかで、ひとり手形割引が
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上記の対照的な軌跡から、大阪における手形取引の振興が二つの段階をもって行われたと推定される。八四年七
月の松方直奇の振興以前、おそらく春の段階で既に商法会議所を中心に手形取引誘導策が進められ、それにつづい
て大蔵卿の勧奨を受けて官民挙げての大規模な振興紫が実施されたと思われる。この本格的振興雛のもとで、国立
銀行の手形割引以外の項目、諸貸金・預金・公伎は八四年の一年間大きく変動しなかったのに、私立銀行は大きく
減少し、国立銀行の二分の一ほどのシェアに落ち込んでしまった。それはおそらく、のちに象るょうに倉庫会社ｌ
均融会社ｌ割引シンジヶートー日銀からなる割引システムが国立銀行を中心に編成され、この信用力の差が金融逼
迫のもとで大きくものをいったためと推定される。
以上のように手形市場が勃興するにともない、当然その調雛の場として再割引市場が必要となる。次に自生的な
再割引市場として組織された手形取引所の活動振りをふておこう。
日本銀行が創設される以前、東京・大阪・京都の三都には自生的な為替売買市場として為替取組所が組織され、
勃興する内国為替市場の最終的な調整の場として機能していた。この為替取組所は、日銀の創設、官民挙げての手
その結果、八ｍ
離すに至った。
急膨張し、それまでの「公伏売買丼抵当伐付処」という色彩をうすめていった。手形割引拡大のテンポは、八四年
一年間に私立銀行七・五倍、国立銀行二・六倍という驚異的なものであった。
その展開は松方正義承ずから手形取引の勧奨に乗りだした八四年七月の前後で様相を異にし、その変化は私立銀
行に集中的に現われていた。私立銀行の手形剖引の拡大はむしろ八四年上半期に承られ、振興紫がとられた下半期
には足踏糸状態に陥っている。一方、国立銀行の手形割引は上期・下期とおして五割増のテンポで拡張をつづけ、
その結果、八四年末国立銀行の手形割引／総貸出比率は二四％に達し、私立銀行一六％、両替商一二％を大きく引
142 
形振興運動の一環として、手形取引所に再編され、為替売買から当所手形売買へとその取引の重心を移していっ
た。東京ではおそらく松方と渋沢の連繋があったのであろう、早くも八一一一年（明治一六年）九月二○日には組織替
（３） 
鰐Ｚが行われている。一方、大阪では、倉庫・融通会社に対して九行からなる割引シンジケートが編成されたため手
形取引所への再編はすぐに行われず、八四年一○月二日、日銀大阪支店の再割引中止による金融の大混乱をまつ
（４） 
て断行された。割引シンジケート九行と手形取引所の関係がはっきりしないが、手形取引所を中心とする自生的な
再割引機関の一環としてこのシンジケートを位腫づけるべきと考える。
自生的な再割引市場である両都の手形取引所において、どれほどの取引が行われたのであろうか、その月別取引
高は第２図にみるとおりである。この図で、東京よりも大阪の取引量の方が遙かに大きいこと、また大阪では月女
の変動幅は大きいが年平均して承ると比較的安定しているのに対し、東京では年によって繁閑の差が極端に大きい
ことが眼を惹く・このことは東京の手形取引所が大阪ほど安定的に機能しえなかったことを示している。事実、東
京の手形取引所は八四年上半期に飛躍的な膨張をみせたあと、何度か休業状態をへて、一八九一年（明治一因年）
一一一月、手形交換所への再編とともに姿を消してしまう。一方、大阪の手形取引所は一八九六年（明治二九年）に至
るまでついに途切れることなく活動し続けたのである。
東西の両手形取引所の活動におけるこのような違いは何ゆえ生じたのであろうか。勃興期手形市場における再割
引機構の形成の問題として光をあててみよう。
手形取引所へ再編される以前の東京為替取組所は、東京銀行集会所加盟銀行の内国為替取組のほぼ一割にあたる
為替を売買していた。△一一年九月に手形取引所へ再編されるにともない取引の主流は為替から当所手形へ移ったが、
それから八六年上期までの一一一年間、東京・神奈川の両府県の国立銀行手形割引のほぼ一割から二割にあたる手形が
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第２図東京・大阪における手形取引所各月取引高の推移
１
１
 
Ｉ 
伽rl L｣ 
381’８２’83,84,85,86087’88,89,9Ｃ 
(1)大阪については，『銀行通信録』による。但し1890年１月
以降は大阪同盟銀行集会所『銀行報告誌』によって補正。
1886年４月以前については『銀行局年報』に東京向け為替の
翠記1Mtされ，当所割引について記政なし。
(2)東京については，『東京銀行集会所半季報告』（『日本金融
史資料明治大正編』第一二巻所収）より作成。1893年９月
２６日以前は為替取組所，それ以降は手形取引所。1886年下期
から翌87年下期にかけて休業状態。
144 取引所において売買され（第３表）、草創期日銀の再割引活動に充分匹敵する力量をもっていたのである。
ところがその後八六年下期をさかいに東京の手形取引所の活動はふるわず、日銀の再割引活動に影響を与えるほ
どの力をもたなくなった・このような活動の停滞は八六年下期のコレラ禍を機として起きたのであるが、その背後
には次のごとき手形不渡と担保の問題が伏在していたのである。
（５） 
八六年八月、東京の手形取引所は予術抵当規則を廃止し「毎取引二当り適当ノ抵当品ヲ携帯」するよう改正した。
八四年一一月からの京浜における手形取引振興策が金融不安のうちに失速するなかで、手形不渡事件が続発した。さ
きに掲げた第２表によれば、当時手形取引所においても九家、第十九、第百七、安田が手形不渡にからんで次盈と
除名処分を受けている。これまでの取引所規則では不渡金額が予術抵当金額を超える分については無抵当扱いとさ
れ、手形貫入銀行に被害が及ぶのを避けることができなかった。まだ手形取引に憤れず手形不渡が頻発する状況下
では、予備抵当による手形取引は時期尚早といわざるをえなかった。手続の繁雑化という弊を払っても、リスク管
理のうえで根抵当から保証品付手形取引への「逆行」措慨も止むをえないものであった。
手形取引が未熟で不安定であるならば民間の自生的な再割引機構の展開も制約を受けるであろう。しかし他に途
がないならば保証品付であろうと手形取引所の再割引取引需要は手形市場の拡大とともに膨らむはずである。それ
ゆえ予備抵当の廃止だけをもって東京手形取引所衰退の原因とすることはできない。
一方、大阪の手形取引所については、残念ながらこの時期の当所割引高を示す資料がない。周りの条件からすれ
ば、その活動は東京よりも遥か仁旺盛で、多分月間三万円から六万円の取引に達していたであろう。おそらく日銀
大阪支店の再割引活動は、手形取引所の活動を無視しては行いえなかったと思われる。東京の手形取引所と対照的
に、八六年下期以降においても大阪の手形取引所は手形市場の一割から一一割に及ぶ再割引力を保持し、日銀大阪支
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そ
こ
で
さ
き
の
第
３
表
（
Ｂ
、
Ｆ
と
く
に
Ｂ
／
Ｃ
、
Ｆ
／
Ｇ
欄
）
に
よ
っ
て
、
日
銀
当
所
手
形
割
引
の
動
き
を
追
っ
て
承
る
な
ら
ば
、
手形市場における日銀の比重が序査に高まっていること、なかでも八四年下期東西両店における一時的な高まりと
八
六
年
下
期
以
降
に
お
け
る
東
京
本
店
の
持
続
的
な
上
昇
が
眼
を
惹
く
。
第一の八四年下期における日銀当所割引の拡大テンポは全国国立銀行の割引拡大のテンポをはるかに上廻るもの
で
あ
っ
た
。
そ
の
結
果
、
八
四
年
下
半
期
、
日
銀
本
店
当
所
割
引
（
三
四
○
万
円
）
は
東
京
・
神
奈
川
両
府
県
国
立
銀
行
の
総
割
引
の
実
に
五
割
、
大
阪
支
店
（
四
三
○
万
円
）
で
も
大
阪
府
国
立
銀
行
の
四
割
弱
へ
と
一
挙
に
上
昇
し
た
。
こ
の
一
時
的
な
高
ま
り
は
、
八
四年の手形取引振興策に対して日銀が如何に積極的であったかを物語っている。とくに大阪支店に比べ東京本店の
割引が量としては少かつたのに市場に占める比重が高かったことに着目するならば、東京の方が日銀主導による上
か
ら
の
振
興
と
い
う
色
彩
が
強
か
っ
た
こ
と
、
逆
に
い
え
ば
、
手
形
振
興
に
お
い
て
、
東
京
よ
り
も
大
阪
の
方
が
民
間
に
よ
る
下
か
ら
の対応が大きかったことを示す。
この東西間の対照は、第二の八六年下期からの手形割引拡張期に一層鮮明となった。このとき日銀東京本店の活
動は極めて積極化し、京浜金融市場の半ばを超える強大な地位を築いたのに対し、大阪支店の当所割引の伸びは本
店に比べればさほどではなく、大阪金融市場のほぼ四分の一にとどまった。この違いが、八六年下期以降の東西両
手
形
取
引
所
の
軌
跡
を
分
け
る
こ
と
と
な
っ
た
の
で
あ
る
。
店の再割引活動に充分拮抗しえたのである。
以
上
の
如
き
東
西
両
金
融
市
場
に
お
け
る
手
形
取
引
所
の
活
動
の
違
い
は
何
故
生
じ
た
の
で
あ
ろ
う
か
。
そ
の
背
後
に
は
再
割
引
機
構
創
出
を
め
ぐ
る
日
銀
と
手
形
取
引
所
の
対
抗
、
す
な
わ
ち
草
創
期
日
銀
本
支
店
の
再
割
引
活
動
の
違
い
が
影
を
お
と
し
て
い
た
と
思
われる。
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以上の検討から、八四年以降の手形取引の初期的展開において、京浜地方の方がより日銀主導の上からの性格が
強く、京阪神地方の方が民間の下からの対応が相対的に大きかったという興味深い対照性が浮び上ってくる。そこ
には勿論、旧幕以来の東西両都における信用取引の伝統の違いが影をおとしていたのであるが、もうひとつ再割引
機構創出における官民の対抗の問題が伏在していた。すなわち自生的な再割引市場である手形取引所と再割引中央
銀行の活動は相反の関係に立ち、日銀の活動が積極化し巨大化するにつれて手形取引所の活動は浸蝕されてしまう
という対抗関係が認められる。この事実は重要である。このことは、日本信用機構の出発にあたって、日銀信用が
かくも肥大化しなければ、民間の再割引市場はより大きく機能したであろうことを示唆しているからである。
（１）伊牟田敏充氏は、松方デフレ期の第十三国立銀行の業務を検討するなかで、一八八四年に入って大阪宛、大阪振出の市中
手形が優位を占める「質的な変化」を析出しつつ、それを「貸付の変形」ではないかと留保をおいている（「松方デフレ期
の大阪第十三国立銀行ｌ同行『実際考課状』の分析」『証券経済月報』第四六号、一九六三年、五月）。
（２）『東京商工会觜外諸向往復文書』第一号、『渋沢栄一伝記資料』第一八巻、二二六頁所収、を参照。
（３）東京銀行集会所「第七回半季考課状」（一八八三年下期）『日本金融史資料明治大正編』第一二巻、一四二頁。
（４）大阪「為替割引打合所」の改組は一八八四年一○月二日のことと思われる。
（５）東京銀行集会所「第十三回半季考課状」Ｃ八八六年下期）『日本金融史資料明治大正編』第一二巻、一七三頁。
草創期日銀と大蔵省の勧奨によって銀行集会所と商法会議所が一丸となって推進した手形取引振興策建一八八
四年秋、京阪神一円における激しい金融逼迫Ⅱ危機をひき起した。殺倒する資金需要の前に日銀大阪支店は割引窓
口を一時的に閉めざる左えず、二○万円に及ぶ本邦初の救済融資を投じることによってはじめて事態は収捨に向っ
第
四
章
一
八
八
四
年
秋
京
阪
神
に
お
け
る
金
融
危
機
の
展
開
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第６表一八八四年京阪神における貨物集積の膨張
貨物在 高
増加比
'８３．１２．３１ 
＝100 
貨物価額（千円）
増加比
'83.12.31 
＝100 
１８８３年
12月31日
１８８４年
12月25日
１８８３年
12月31日
１８８４年
12月25日
大阪 2,1701３，３３０１１５３ ￣’ 
＃’80000ハ班6000,Ｊ i１１ｉ 166 71 111 109 
390 
野Ｆ】、１１９０．０００ｌ１５０－ＯＯＣ
376 1,465 ■剣。、 672 209 石
(42,344） 
石
94,318 大津米穀 (223） 575 299 
石1
89,274 石’108,101 深川米穀 121 415 664 160 
(1)大阪，兵庫については，「対比大阪府下金融之繁閑二影瀞スベキ貨物渋滞ノ調
査」『五代友厚関係文書』（大阪商工会議所蔵）簡類494,より。
(2)大津・深川については，『統計染誌』３１，４２，５４号（1884年３月，’85年２月，
’86年２月）より。ただし深川米価は『東京経済雑誌』246号，1884年12月27日，
所収「本年中商業の概況」より。
(3)大津米穀の（）については，1883年12月末在高不明のため,'84年１月末日の
在高を掲げた。'84年11月末在高は16,840石であったから,前年比増加率は大阪の
米穀のそれを上廻るものであったと思われる。
た。大津商工会議所は八四年
二
月
、
金
融
危
機
の
打
開
を
め
ぐ
っ
て
県
令
に
あ
て
二
度
に
わ
た
っ
て
上
申
書
を
提
出
し
て
いる。そこで「金融必迫の
原
因
」
と
し
て
「
米
価
下
落
の
為稀有の巨額な輸出米があ
った事、従って米殻を担保
と
し
て
貸
出
し
て
い
た
倉
庫
・
（ママ）
金融両会社の手許が必迫し
たこと、銀行が不況に恐怖
（１） 
して貸出を停止したこと」
の諸点を挙げている。ここ
から、倉庫・融通会社Ｉ割
引
シ
ン
ジ
ヶ
ー
ト
ー
日
銀
大
阪
支
店
か
ら
な
る
割
引
シ
ス
テ
ム
の
稼
働
↓
在
庫
金
融
の
円
滑
化
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こ
の
よ
う
な
商
品
集
秋
量
の
膨
張
は
、
新
た
な
追
加
資
金
の
供
給
な
く
し
て
は
維
持
で
き
な
い
。
ど
れ
だ
け
の
資
金
を
必
要
と
す
る
か、試みに貨物在高を金額に直し、第６表の右側に掲げた。大阪に集積する五つの商品の総在庫価額Ⅱ必要資金量
は八一一一年末の二一七万円から八四年末の一一一一一一一一一万円へと増大した。その大半は米穀在荷の膨張によるものである。
米穀の在庫価額は京阪神三池あわせて八三年末の八九万円から八四年末には二七一万円へと実に一一一倍に膨らんだ。
その全てが信用によってまかなわれたとするならば、大阪で一○九万円、兵庫三五万円、大津で少く染つもって三
八万円、あわせて一八二万円の追加資金が必要となる。東京深川の二五万円と比べるならば、東西金融市場に与え
た影響の違いが明らかである。
↓米穀を中心とする諸物産品の大量流入・集積↓資金の固定化にともなう金融の逼迫・金利の昂騰、という一連の
因果連鎖が浮び上ってくる。次に乏しい断片資料をつなぎあわせることによって、京阪神一円を襲った金融逼迫を
め
ぐ
る
、
こ
の
因
果
連
関
仮
説
に
血
肉
を
与
え
る
こ
と
に
し
よ
う
。
一八八四年京阪神への米穀の集秋が如何に大規模なものであったか、第６表によって明らかである。とくに、大
阪に集中する五つの主要商品のうち在高がふえたのは米毅・木綿だけで、綿・紙・緋粕のいずれも大きく減ったこ
と、ひとり突出した伸びを示した米穀について地方別にみるならば、東京深川に比べ京阪神の膨張がひときわ際立
っていること、以上の点からこのときの京阪神米穀在高の増大が一般的な現象ではなく、地域、商品いずれの点に
お
い
て
も
突
出
し
た
異
常
な
事
態
で
あ
っ
た
こ
と
が
判
る
。
（２） 
そ
の
原
因
と
し
て
大
津
商
工
会
議
所
の
「
復
申
書
」
は
、
松
方
デ
フ
レ
下
の
米
価
低
落
に
よ
る
農
家
窮
迫
販
売
を
挙
げ
て
い
る
が
、
東
西
間
に
お
け
る
集
積
状
況
の
違
い
を
考
慮
す
る
な
ら
ば
、
そ
れ
と
同
時
に
米
穀
金
融
条
件
の
違
い
に
も
眼
を
む
け
な
く
て
は
た
ら
な
い
で
あ
ろ
う
。
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第７表1884年大阪融通会社そつど必○コい
云釧=f1lliK;ijiii;;;錬懸一一一一一一-－－－会庫阪で三年す会米|篭'一::|藍'一豐菫辮会稟蹴’三一ど二｜－…’…二．’あののた円均屋の庫
鰐÷､::'二$カニil鱗繋轆（１）「十七年下半季大阪手形交換，社価ばかへ割倍いＬれ
同割引及金融の景況」『東京経済大額一らｄに、るはほ－F…-識:難月二八日，より。蕊蕊篁霊:驫鱗;識社の臓会穀秋な穀かは万れ実大=在よ促大だと社金京る在り六円、に津二、舟か:薑蕊灘。：鱗へ瀦髻三雲壽學は織九調くおぼ向でる６ち一年達司米に難補眺諏蔑尖懲齢霊穀瞥年た円ｉこで米の四たれ万通付が会をわ一大をかゆ穀一分°は円会残、社屈れ一阪借かく集がのそ大が社高そ及収た月の入つ゜積融三の阪大のはれ問一資鰯雲蔑鑿鬘:蒲：蕾＝：髻捉竈菫写鵲蟹騨誓露簔霊:蕊九ジヂ会こに金あ投分米てりの米、濃灘{;灘議聞尾孟全るれててで方でるとへ、社がそ゜中○かをいもは、あ･んⅡ八とた
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（５） 
の割引信用を一一一弁、六十四、百三十一一一、八幡の四行、とくにその大半を一一一弁、六十四の両行から得ていた。その規
模は、借入金の支店別構成が貸出の構成と同じく大阪六六、兵庫二四、大津一○とするならば、八四年末残高で一
○万円となる。調達の便宜の点からあるいは資金調達ルートが大阪本店に大きく偏っていたかも知れない。
大阪本店の資金調達ルートは、最初大阪の有志九行であったが、八四年一○月、手形取引拡充をめざす手形取引
所加盟銀行へとより組織的で広いものとなった。八四年下期大阪本店の貸出の伸びが他の一一店に比べて大きかった
背景には、この資金・ハイプの拡充によるところが大きかったと思われる。八四年末大阪融通会社本店の取引所加盟
銀行からの割引残高は、貸出残高から推して六○万円から六五万円、あるいはそれ以上に達していたであろう。注
目すべきことに、その数字は大阪府下の国立・私立銀行および両替商による総割引残高（第５表、一四○頁）の実
に四五％にも達していた。）」の事実から、八四年下期大阪の手形割引の際立った拡大の半ばが倉庫・融通会社の拡
張によるものであったこと、それゆえ手形割引の過半が貨物預り証付手形割引であったことなど、初期手形取引に
関
し
て
重
要
な
事
実
が
浮
び
上
っ
て
く
る
。
一八八四年夏以降、手形取引振興策が浸透し、また米穀在庫金融が膨張するにともない京阪神の金融市場は次第
に逼迫の色を強め、その尻は開業間もない日銀大阪支店に集中していった。大阪支店の手形割引は八四年五月末に
五四万円にすぎなかったのに、それから僅か一一一ケ月後の八月末には一五六万円に昇った。米穀在高が未ださほど脹
凄ない八四年六月末の段階で、日銀大阪支店は倉庫会社貨物預り証を保証として四万円に及ぶ手形を再割引してい
た。このときの大阪支店の割引保証品の内訳は、公債五一一一％、金貨三○％、倉庫会社貨物預り証一七％であった。
しかし手形再割引に占める保証品付手形の比重が低かったために、手形割引全体に占める倉庫会社貨物預り証付手
形の比重は六％水準にとどまった。また融通会社大阪支店が振出し、シンジケート九行が割引いた倉庫会社貨物預
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り証付手形のほぼ一七％が日銀大阪支店によって再割引されたことを意味する。
八四年下半期、京阪神の米穀金融が大きく膨張するにともない、日銀大阪支店の手形割引も膨らふ、そのなかで
倉庫会社貨物預り証を保証とする手形の比重も高まったと推定される。米穀金融の膨張と手形割引振興策は両者あ
いまって激しい金詰りを惹き起し、日銀大阪支店に対する再割引需要として向った。さしもの日銀も殺倒する激し
（６） 
い再割引需要に応じきれず、八四年一○月の二日、三日の両日、遂に大阪支店の再割引を中止する破目に追い込ま
れ
た
。
こ
の
と
き
大
阪
支
店
の
貸
出
は
、
当
所
割
引
一
六
一
万
円
、
定
期
賛
七
万
円
、
他
店
貸
三
四
万
七
千
円
、
あ
わ
せ
て
二
○
○
万
円を超えた。大阪支店の資本金は九○万円にすぎず、それをこえる分については本店より御用振出手形一○九万円
（７） 
を借入れて補ったにもかかわらず、紙幣有高は僅か二六万二千円と底をつくに至ったのである。この再割引中止と
いう予想外の措置を機に金融は一挙に引締り、それまで低位にあった取引所の金利は急騰をつづけ、年末には日歩
九
厘
五
毛
（
年
三
四
・
七
％
）
と
い
う
高
水
準
に
達
し
た
の
で
あ
る
。
八
四
年
二
月
初
、
五
代
友
厚
は
大
蔵
卿
松
方
正
義
に
「
金
融
推
算
識
」
を
評
き
送
っ
て
い
る
。
こ
れ
に
よ
っ
て
八
四
年
大
阪
府
下
の
資
金
需
給
の
変
化
を
概
観
し
う
る
。
五
代
は
資
金
逼
迫
の
原
因
を
、
八
四
年
前
季
三
度
に
わ
た
っ
て
公
募
さ
れ
た
中
山
道
鉄
道
公
債
に対する応募二一一一二万円、膨張する貨物在庫に対する金融一一一一二万円、この二つの追加需要に求めた。これに対し
て供給要因として日銀大阪支店の開業にともなう貸出の増加があったが、差引二六六万円が需要超過、資金不足と
して残った。こうした状況下で、銀行は貸出を縮小し、さらに商人は当座預金を引出すに至った。ここで五代は危
機的事態を予想して松方に次のように伝えている。銀行は「其貸付ヲ縮〆流通ヲ助クルノ道塞カルベシ」、そのと
（８） 
きには「府下二輻湊スル所、貨物二対シ為替等ヲ仕払フノ資本芯を欠乏」し、売ろうにも売れない事態に立ち至る
（９） 
うと・こうした重圧に耐えかねて翌八五年一月、倉庫・融通両会社は大処処の米穀在庫をかかえたまま、休業を余儀な
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くされた。ここに、膨承切った大阪金融市場は危機的な事態を迎えるに至った。二日間の再割引中止のあと窓口を
（い）
（、）
開いた日銀大阪支店に対して、本店は大幅な割引金利の引上げ、あるいはコルレス賛を半減するよう要請したが、
（、）
事態は好転せず、依然薄氷を踏む危うい状況下にあった。遂に一二月一一日、日銀副総裁富田鉄之助自ら下阪し、
直接事態の切開にあたることになった。富田は、一二月一七日、銀行集会所加盟一七行に対して二○万円の救済融
（肥）
資を役ずることによって漸くその焦眉を開いた。富田はその後、ほぼ二ヶ月のあいだ大阪にあって支店政策を含む
事
後
処
理
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
以上、倉庫会社ｌ融通会社－割引銀行シンジヶートー日本銀行からなる商品担保金融機構の矛盾の累積過程を追
うことによって、八四年秋京阪神一帯を襲った激しい金融逼迫のメカニズムがほぼ浮き彫りになったと思われる。
次に問われるべきは、積極的支援を与えたといわれる日本銀行がこの過程にどのように関与していたのか、八四年
手形取引振興運動のもとで日本銀行の金融政策は金融市場にどのような影響を与えたであろうか、この点にある。
（１）『大津商工会議所沿革史』Ｃ九四三年）一八二頁。
（２）一八八五年上半期大津支店の貸庫・保管料二○三二円のうち米は一九八○円、九七％を占めている（大阪倉庫会社『第四
（３）同上書、一八二’一八六頁。
（４）八五年一一月末大阪在米高、うち倉庫会社、米商会所の頂り分はそれぞれ二三万八千石、一二万六千石、一万九千石であっ
たｓ統計集誌』第五四号）。また大阪商法会議所の調査によれば、前年の八四年一○月末の預り高はそれぞれ、一二万千
石、六万千石、一万石であった（『五代友厚関係文書』書類の部四九三及付美）。しかし、問題の八四年一二月末について
は、倉庫会社と米商会所の合計値Ｃ五万二千石）しか判らない『統計集誌』第四二号）。そのうち米商会所は、おそらく
一万石から、多くても二万石であろうから、倉庫会社は一三万二千石から一四万二千石と推定される。価額に直すと（一
石五・六三一一一円）、七四万四千円から八○万円となる。
回実際考課状巳。
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一八八四年、大津商業会議所の「建白識」は、金融逼迫の責任をめぐって、「日本銀行官庁」が倉庫・融通会社
（１） 
に対し勧奨と支援を与えておきながら、突如日銀が「融通を止めた」点を激しく批難し、また大阪商法会議所も
八五年一月品川農商務大輔に提出した「明治十七年中大阪府下商業盛衰変動ノ報告書」において、その主因を「日
（ｏ】）
本銀行支店二於テハ手形割引ノ利子ヲ一文半ノ低利二改ノ、大ヒニ手形割引ヲ拡張」した点に求めた。これをうけ
（５）滋賀県諮問Ｃ八八四年九月）「倉庫会社支店設立以来の実況及将来の見込如何」に対する「報答密」『大津商工会議所沿
革史』’七四頁。
（６）大阪商法会議所「明治十七年中大阪府下商業盛衰変動ノ報告書」『五代友厚関係文書』（大阪商エ会議所蔵）書類八○○に
よれば、九月二、三日となっているが、日本銀行『秘番室譲受史料（松尾総裁関係史料）営業一（自明拾一五年至一七
年）』に収められた日銀本支店の電報類から察するに一○月二、一一一日の誤植と思われる。
（７）日本銀行同上資料所収の一○月二日本店宛電信。
（８）五代友厚差出、松方正義宛（一八八四年一一月五日）「明治一七年二月金融推算醤」『五代友厚関係文書』書類四九二。
二月とあるが一○月末の金融状況を推算したもの。
（９）五代は貨物の集散にもとづく以上、「商業手形二係ルモノ多」いであろうから、日銀は多少金利を引上げても日銀再割引
の途を閉さないよう強く要望している（五代友厚差出、松方正義宛Ｃ八八四年二月七日付）書翰、同上文書書類四九
（辺）一八八四年一二月一七日、外山術造による副総裁宛て報告、日銀（大阪支店）『調務醤類二（自明拾一五年至三四年）』第
二類第一目第三号。
（、）『日本銀行百年史』第一巻、二五○’二五六頁。
（、）日本銀行『秘書室譲受史料（松尾総裁関係史料）営業一（自明袷一五年至一七年）』所収の一二月三日付電信。一一
月二七日にも大阪支店長外山脩造は総裁吉原重俊に、「本日残高紙幣〈凡ソ壱万円位イノＴｌ一ナルヘシ困難ノ至り」と急を
伝げている。
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第３図明治初期日銀本支店の諸貸出月末残高
面
万
て田口卯吉を主幹とする『東京経済雑誌』も、日銀が「市場の歩合に下る歩合を以て融通を与へ」「融通手形の割
（細）
引を許し」「大いに過商を奨励」したと批判的な論陣を張った。
『日本銀行百年史』は、日銀所蔵の一次資料を駆使して、『東京経済雑誌』が当時示したこの論評に豊かな肉付
けを与えた。これによって、日銀大阪支店が本店より低い水準に金利を設定し積極的に手形割引の振興をはかった
こと、この大阪支店の低金利政策は金利決定において支店の独自な権限を認めない日銀首脳の圧力によって撤回さ
れていったこと、また一時的に日銀大阪支店が再割引を中止せざるをえず、最後は一一○万円に及ぶ救済融資を断行
（４） 
せざるを鱈えなかったことなど、興味深い事実が明らかにされた。Ｉ 
０
０
 
Ｈ 回
1）『日本銀行沿革史』第一集，第二巻所収
の「一般金融の概況並其調節」より作成。
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第４図日銀東京・大阪両店における
定期貸金利と当所割引金利の格差 この『東京経済雑誌』から『日本銀行百年史』をむすぶ「日銀大阪支店Ⅱ低利割引優遇策」仮説に問題があると
すれば、日銀金融政策を評価するときに、金融市場との関わりが視野に入っていない点であろう。ここではさきに
明らかになった形成期手形市場、とくに日本銀行と手形取引所を対抗を軸に、草創期日銀の貸出政策、支店政策に
光をあて、通説たる「日銀大阪支店Ⅱ低利割引優遇」説を吟味する。
まず第３図によって、日銀本支店における貸出構成の変貌からぷておこう。両店の間に幾分違いがあるとはい
Ｕ ｌＵｉＵ 
’8７’8８ 
r1 
LJ 
1）『日本銀行沿革史』第一染，第二巻所収の「一
般金融の概況並調節」より作成。
2）日銀東京・大阪両店における毎月の定期貸金利
から当所割引金利を引いたものを図示。
第５図日銀当所割引金利の本支店間格差
歩１m）
;|,「
泌
犯
、
肥
嘔
皿
０
東京
大阪
8８ 8７ 8６ 1883 8５ 8４ 
1）『日本銀行沿革史』第一集，第一巻所収の「
般金融ノ概況並其調整」より作成。
156 え、八一一一年から八八年にかけて日銀貸出の大勢は定期賛にあったこと、ただ八四年突如手形割引が急膨張し一時的
に定期貸にとってかわるという異変が生じていること、こうした貸出構成のシフトは大阪支店だけでなく東京本店
でもふられたことなどの諸点が認められる。問題はこの日銀貸出構成のシフトが何に由来するのか、ここにある・
そこで次に日銀本支店の当所割引金利と定期貸金利の格差（第４図）を追って承るならば、八一一一年秋ごろまで
は、当所割引金利は定期貸金利よりむしろ高く設定されていたが、金銀貨抵当貸と公債抵当賃が定期債に一本化さ
れる（八一一一年二月）前後から割引金利が四度にわたって引下げられ、八四年四月には東京で日歩一一一厘、大阪で四
厘五毛も定期貸金利を下廻るという異常な金利格差を認めることができる・このような大きな手形割引優遇金利格
差は、東京ではその年の七月には早くも縮小にむかい、八五年春にはほぼ解消したのに対し、大阪ではその転換が
数ヶ月遅れたばかりでなく、八六年下期に至るまで格差は解消されるに至らなかった。
以上の点から、一八八四年を中心に短期間ではあるが、日銀が金利面で手形割引優遇策をとったこと、その結果
定期貸から手形割引へ、日銀貸出構成のシフトが生じたことが明らかとなった。この点を東西本支店別にふるなら
ば、とくに大阪支店において際立っていたが、東京本店においても例外ではなかったことは看過されてはならな
い。その意味では「大阪支店Ⅱ手形割引低金利優遇」説は大阪支店に焦点を絞りすぎているという感を否めない。
『日本銀行百年史』はその根拠を、このとき本店に比べ大阪支店の割引金利が著しく低く設定されていた点に置い
ている。この点は第５図によっても確認しうるが、『日本銀行百年史』はこの事実に因われすぎたと思われる。そ
もそも東西両店のあいだの金利格差をもって「低金利」を説くのは妥当ではない。この金利の開きは、あるいは東
西金融市場の金利水準を反映しているのかも知れないのである。この点をたしかめるためには、日銀再割引金利と
市中金利水準との関係が問われなくてはならない。
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これまで我念は、明治初期東西両金融市場の資金需給の推移を的確に写す指標をもたなかった。そもそも市中標
（５） 
準金利を生みだす高度の銀行間資金取引が当時存在しているとはこれまで誰も予想し陰ｚなかったからである。為替
取引所および手形取引所における当所手形取引は端緒的な再割引市場とよぶべきものであり、その取引金利は当時
（６） 
の金融市場の動きを的確に反映する標準金利の意義をになうものであった。
そこでまず東京・大阪の手形取引所（為替取組所時代も含む）当所手形再割引金利と日銀当所再割引金利の位置
関係を比較検討する。この金利表（第６、７図）の意義は、日銀の金利政策を評価しようというとき大きな効果を
発揮する。ただ、大阪については一八八○年から八九年までの一○年間をカバーする完全な資料をえたが、東京に
ついては短期間の寸断された不完全な数字しかえられなかった。
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に
、
最
高
と
最低の幅が狭まり、大きく変動しなくなったこと、そのために金利水準がかなり低下したことが認められる。この
ことは大阪において明瞭であるが、資料不足の東京でも、日銀創設前の八一年下期・八二年上期と創設後の八六年
上期における各半年間の最高と最低の変動幅を比べてみるならば同様の結論に逮する。これによって日銀が金融市
場における短期的な資金需給を均し金利の暴騰を抑える機能を果したことは明らかである。
次に問題となるのは、日銀金利は市中金利との関わりでどの水準に設定されたのか、この点であろう。
東京の取引所金利については、八五年六月以降、それも不充分な統計しか残されていない。補足の意味で集会所
加盟銀行の当所割引最高・殻低金利を掲げたが、八五年央までの時期、日銀本店再割引金利はこの加盟銀行平均最
低金利の近傍を推移している。一般に取引所金利は加盟銀行平均最低金利を若干下廻る水準を動いているから、あ
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第６図大阪手形取引所金利と日銀再割引金利へ､銭
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(1)大阪商法会議所『月次報告』第16号（1889年12月）に収められた「十ケ年同
盟集会所割引日歩月表」より。日銀再割引金利は『日本銀行沿革史』第一集，
第二巻所収の「一般金融ノ概況並其調節」より。
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第７図東京手形取引所金利と日銀割引金利
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1）手形取引所金利は，部分的ではあるが月別最高・股低値（『銀行通信
録』）と半季股高・最低値（『銀行局年報』）の双方を掲げた。'88年７．８
月は最高・股低が一致。
2）日銀金利は『日本銀行沿革史』第一染，第二巻所収の「一般金融ノ概
況並其調節」より。
3）集会所金利は『銀行通信録』より。
る
い
は
日
銀
は
当
所
割
引
金
利
決
定
に
さ
い
し
取
引
所
金
利
を
参
照
し
た
か
も
知
れ
な
い
。
次に幸い統計が残されている八五年六
月
以
降
に
つ
い
て
ゑ
て
ゑ
る
な
ら
ば
、
日
銀
本
店
の
金
利
政
策
の
ス
タ
ン
ス
に
際
だ
っ
た
転
換
が認められる。すなわち八六年上期まで
は
、
日
銀
本
店
の
割
引
金
利
は
手
形
取
引
所
金
利
に
沿
っ
て
動
い
て
い
た
の
が
、
八
六
年
下
期
、
と
く
に
八
七
年
下
期
に
な
る
と
明
確
に
、
取
引
所
の
最
低
金
利
を
大
き
く
下
廻
る
水
準
を
推
移
す
る
よ
う
に
な
る
。
こ
こ
で
想
起
さ
れ
る
の
は
、
八
六
年
下
期
以
降
の
日
銀
本
店
の
貸
出
膨
張
・
東
京
手
形
取
引
所
の
低
迷
と
い
う
先
に
ふた一対の現象であろう。この手形再割
引
市
場
の
変
貌
は
、
日
銀
が
本
店
の
割
引
金
利
を
市
中
金
利
よ
り
大
き
く
下
廻
る
水
準
に
設
定
したことと照応する。
一
方
、
大
阪
支
店
で
は
開
業
に
あ
た
っ
て
当
160 
所割引の金利は、たまたま取引所金利の最低と最高の半ばに設定された。しかし三ヶ月後の八一一一年一一一月の公定歩合
の引下げにさいし取引所金利の下落は極めて大きく、日銀金利は一厘も高い水準にとりのこされてしまった。その
ために日銀大阪支店の貸出業務は閑散をきわめた。こうした状況下で、支店長外山脩造は八三年八月、支店資本金
（７） 
を公伎五○万円の買入れに放資するよう上申してもいる。八三年一○月と八四年四月の二度に及ぶ日銀大阪支店の
大幅な金利引下げは、｝」の日銀金利の上鞘を下方修正するものであったことをこの金利図表は示している。
注目すべきことに、その後の日銀大阪支店の金利政策の姿勢に、東京本店においてふられたのと逆向きの「転換」
が認められる。大阪支店の割引金利は、八四年四月の引下げによって取引所の最高金利の水準に漸く近づいたあ
と、八四年九月の引下げを境に、大幅な硬直的な金利変動から取引所金利の変動に沿って頻繁に変動する弾力的な
軌跡へと転じている。この転換はおそらく八四年一○月初めの日銀再割引中止にともなう金融危機、その渦中での
手形取引所への再編と歩調をあわせて行われたものと思われる。こうした大阪支店における取引所金利追随の姿
勢は、東京本店が低金利策をとりはじめた八六年下期以降もひきつづき保持されたのである。
以上の事実は、八四年金融恐慌をめぐる「日銀大阪支店Ⅱ割引低利優遇策」仮説に疑問を投げかけるに充分であ
ろう。八四年日銀大阪支店の再割引金利は定期貸金利に比し遙かに低く優遇されていたとはいえ、市中の再割引金
利との関係からは「低金利」とは言いがたいのではないか。この通説批判を確たるものにするには次に掲げた幾つ
か
の
点
を
吟
味
し
て
お
か
な
く
て
は
な
ら
な
い
。
第一に、当事者である大阪商法会議所が、救済によって窮地を脱した直後の八五年一月中旬、品川腱商務大輔に
あてた報告書のなかで、金融危機の原因について、八四年八月に「日本銀行割引ノ日歩一文半ご銭五厘）一一低下
（８） 
シタルョリ」「各銀行鏡フテ利子ヲ」日歩二銭さらには一銭八厘へと】「低廉トナシタルタメ」と主張している点で
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ある。ここでは市中金利として取引所金利でなく顧客取引金利がとられている点が眼を惹く。しかし当時の公にさ
れた報告においてはいずれも市中金利として取引所金利が掲げられており、顧客取引金利の動きを伝える資料はな
い。おそらく顧客向け金利は取引所の銀行間金利の高位にあったろう。しかし第６図によるさきの検討から推せば
顧客向け金利が日銀金利の引下げに引きずられて低下したという「報告書」の主張は受け入れ難い。
第二、それならば八三年から八四年にかけての市中金利の低下は何に由来するのであろうか。その要因としては
日銀金利政策よりも制度的構造的要因、すなわち日銀の創設、手形割引の採用、商品担保金融の拡充など、新たな
信用手段が使えるようになった点を挙げるぺきであろう。
第三に、第６図の金利表を仔細に検討するならば、取引所最低金利が八四年八月以降じりじりと上昇したあと、
一○月に入って突如、最高・股低金利ともに急騰に転じたことが眼を惹く。この局面転換は、一○月初め日銀大阪
支店が突如再割引を中止し、市中に拭いがたいほどの深い信用不安を刻象こんだこと、これが八四年秋京阪神の激
しい金融逼迫の大きな原因であることを示している。八月、九月と最低金利だけが上昇をつづけたこと、さらに一
○月一一・三日に日銀が再割引を突如中止せざるをえなかったことを勘案するならば、一○月一日の日銀大阪支店の
金利引上げは遅きに失したと言えよう。『日本銀行百年史』が明らかにしたように、大阪支店長外山脩造は、八四年
（９） 
夏本店からの金利引上げの要請に対して、「常格」をはずさなくては「割引拡張」は行われ難いと拒否している。
外山のこのような強い姿勢の背後には大蔵卿松方正義の支持があったと思われる。
第四に、日銀大阪支店が再割引を突如中止するという荒っぽい措置に訴えざるをえなかったのは、運営上の未熟
さもさることながら、当然の日銀が未だ銀行券を発行せず、その運用資金が払込資本金と御用振出手形に限られて
いたという硬直的な機構に発するものであった。
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第８図明治初期東京・大阪の貸付金利そろう東西の抵当貸付金利を一瞥する（第８図）ならば、東京の最高。最低の幅は狭く、大阪の大きな幅の間に収
まってしまうという点がまず眼につく。注目すべきは、日銀定期貸が開始されたあとの動きであろう。大阪では八
三年につづいて八四年も低下気味であったのに、東京では八四年に入るや急上昇し八二年の水準に戻ってしまっ
た。その結果、市中最低金利は八四年以降東京より大阪の方が一銭から一銭五厘低いという事態がつづいたのであ
る
｡ 
日
』
「１
Ｌ」
雌
r可
L」
bｉｄ５４⑥③○℃ 
(1)東京金利は東京銀行集会所調｢東京貸付金利表」『日
本金融史資料明治大正編Ｊ第17巻所収,より作成｡
各月千円以上一万円以下の貸付金利。
(2)大阪金利は大阪商法会談所『月次報告』第16号（1899
年12月）より。各月大阪市中における千円以上一万円
以下の抵当貸付金利
に点こだ間｜工支るも金の夏、をとしの、店なの利割の第資確にた金東間らでに引日五堂めなも利西のぽあ鏑金銀に藝露：識ii皇藻：鬘閻のめのうし場差本する中店年
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大阪商法会議所と大阪府下の主要銀行は八五年、さきの手形振興策の失敗に鑑み、「其利害ノ係ル所ヲ反覆協議」
し、手形取引について新たに「万世不易ノ方案」をまとめた。日銀主導の上からの金融変革に対して、「目下ノ民
情二随上其慣習ヲ参酌」しながら、如何にして「限リァルノ資材ヲ以テ限リナキ割引ヲナサントスとか、その方
策として以下の七項が提起された。
山日銀大阪支店において「割引資本ノ額ヲ確定スル」こと。②日銀の割引金利を「従前ノ加ク据置」かず、「銀行
交換所」すなわち手形取引所の割引金利の「高下一一ヨリテ」変動させること。③「各銀行ノ割引委員及ビ商法会議
態
を
収
拾
す
る
や
、
［
を一望しておこう。
このことは、日銀創設直後の時期において、東京・大阪の両金融市場が未だ相互に分断的性格を残していたこと
を示している。八四年当時、東京・大阪間の為替日歩は、他の都市に比べれば遙かに低かったが、それでも日歩一
○銭を超え、両都の金利格差によるプレミアムを打ち消すに充分であった。このような大きな為替金利は、当時蚕
だ東海道線が全線開通していない｝」ともあって現送費が高くついたことによる。
以上の検討によれば、一八八四年秋の京阪神一円を襲った激しい金融逼迫の原因を、日銀大阪支店の低利割引優
遇という金融政餓上の問題に帰することはできないであろう。むしろ、西欧流の手形割引制度の導入・試行、日
銀Ⅱ再割引中央銀行の創設、ならびに倉庫会社ｌ均融会社１割引シンジヶートー日本銀行からなる商品担保金融シ
ステムの始動という制度的要因によるところが大きい。そして、こうした制度的要因に支えられて手形取引が膨張
し、その尻が日銀に廻ってきたとき、再割引の中止という最後の段階に至るまで日銀が何の手も打たなかった点に
その原因を求めることができる。このことは草創期日銀に大きなショックを与えた。八五年一月救済融資を投じ事
態を収拾するや、日銀は東西の本支店における貸出・金利政策をめぐって新たな模索を開始したが、次に、この点
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所手形実行ノ誘導委員」は毎月初旬会議を開き、割引金額ならびに条件について意見を交換する。四各銀行は手形
取引所において「人民ノ割引手形ヲ売買シ」、また「互相ノ仕払一一用ユル」こと。そうすれば日銀再割引への依存
度は減るであろう。⑤府下有力商人が集まり、互いの仕払に手形を用い、また資金に余裕があるときには手形を買
入れるよう「定約ヲ結プ」。⑥銀行が抵当品をとって「認印」を付すことによって商人手形の転た流通力を強化す
る。ならびに、「割引手形ノ仲買業ヲ設置スル」こと。
以上七項を貫ぬくものは、民間の手形流通を如何に強化するか、この一点にかかわっていた。商業信用と銀行信
用の両次元において手形の転女流通を強めることによって、金融の需給を緩和し、日銀信用への依存を弱めるとい
うところにその狙いがあった。日銀が創業当初の試行錯誤をつづけ、市場との関係がまだ確立していないこの段階
に、日銀の金融政筑をめぐって民間（Ⅱ手形取引所）優位の椛想が具体的かつ組織的に提起されたことは、注目に
価する。問題は、日銀優位か民間優位か、以後の行く方を左右するこうした提言が、提言のまま終ったか、あるい
は実行されたか、ここにある。
第一に、最初に掲げられた「割引資本ノ確定」について。
二○万円の救済資金を投じて事態を収捨した日本銀行は、直ちに支店管理の強化に乗りだした。まず八五年一
（雌）
（ママ）
月、八五年上半期の本支店の「経済豫算」が算定され、これをうけて、一月一一八日には「大阪支店営業資運用方課
（皿）
目豫定」が決定された。これによれば、払込資本金五○○万円のうち一五○万円が大阪支店に分与されていたが、
八四年の金融逼迫の過程で、政府預金二八○万円のうち一一一一一○万円が本店を介して役ぜられていた。八五年予算に
おいてはこの本店借入分を全て返済し、営業資本は支店資本金一五○万円の糸とされ、その運用内訳も厳しく定め
られた。八四年一○月二日当時一六○万円に及んだ当所割引は、八五年一月末にはほぼ七○万円に減っていたが、
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目標予算は五○万円とされた。
八四年一二月中旬以来大阪に渡り直接事態の収捨にあたった副総裁富田鉄之助は、この「運用方」を定めるにあ
（皿）
たって、大阪支店長の外山脩造に対して、「当分」「本店ノ指揮有之迄確守」する］曰の念書を求め、さらに翌八五年
二月一四日、大阪を離れるにあたっても、毎月この「支店営業資運用課目一一照準シ」た予算書を作成し、本店の
（皿）
「調幽許ヲ受ヶ施行」するよう醤きおいている。大阪において富田が外山を如何に偶したか、この一事に象徴されて
（応）
い
る
が
、
外
山
は
そ
の
屈
辱
に
耐
え
が
た
く
、
五
代
ら
の
慰
留
を
振
り
切
っ
て
支
店
長
の
座
を
降
り
た
。
外山のあと大阪支店長心得となった川上左七郎は八五年初夏、本店にあて支店経営に関する巨細含めて一四項に
（応）
わたる伺をたてているが、そのひとつとして手形再割引について一歩進んだ管理策が提起されていた。無担保割引
に
つ
い
て
は
「
各
銀
行
ノ
資
力
ヲ
謀
り
再
割
引
二
応
ズ
ペ
キ
金
高
ノ
極
度
ヲ
豫
〆
相
定
〆
」
て
お
こ
う
と
い
う
の
で
あ
る
。
担
保
付
に
くらべ無担保の方が厄介視されていたこと、各銀行レヴェルまで降りて貸出極度を決めようとした点が興味深い。
本店は同年七月、三野村利助の名で拒否の回答をよせている。「割引ノ義」は「定期貸卜同視ス可ラス」、それゆえ
極度を設けては「実際二不便ヲ生スヘシ」、とはいえ「限リナク許諾スヘキモノーー非ラサレハ」「取引先ノ信用ノ厚
薄ヲ彼是勘酌許否スヘシ」と。
第
二
に
、
日
銀
再
割
引
金
利
を
手
形
取
引
所
の
金
利
に
沿
っ
て
弾
力
的
に
運
用
す
る
と
い
う
提
言
に
つ
い
て
。
さ
き
に
掲
げ
た
第
６
、
７
図
を
一
瞥
す
る
な
ら
ば
、
八
四
年
金
融
危
機
以
降
、
東
西
両
店
に
逆
向
き
の
転
換
が
認
め
ら
れ
る
。
大
阪
支店の割引は、八四年四月の引下げによって取引所の最高金利の水準に漸く近づいたあと、八四年九月の引下げを
境に、大幅な硬直的な金利変動から、手形取引所金利に近い比較的弾力的な軌跡へと転じている。この転換はさき
の八五年大阪商法会議所の「願書」以前に起きている。おそらく八四年一○月初の日銀再割引中止にともなう金融
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危機、その渦中における為替取組所の手形取引所への再編と歩調をあわせる形で転換がはかられたのであろう。
「願書」はその追認かも知れない。しかし「願書」が提起した、手形取引所金利の「高下ニョリテ日本銀行ノ割引
日歩モ之ヲ昇降スル」という、完全に弾力的な運用方式は陽の目をみなかった。とはいえ以下に承る東京本店の例
に比べるならば、手形取引所金利の近傍を比較的弾力的に動かすという大阪支店の金利設定方式は注目に価する。
東京の手形取引所金利は八五年六月以降ややまとまった統計が残されている。これによるならば、八六年上期ま
では日銀本店の割引金利は手形取引所金利に沿って動いていたのが、八六年下期、とくに八七年下期になると明確
に、取引所の最低金利を大きく下廻る水準をとるようになる。大阪とは逆向の変化が認められる。それは正確な意
味で「低金利」と呼ぶにふさわしい。通説は八四年日銀大阪支店が低利割引優遇策をとったことを強調するが、金
融市場史の観点からするならば強調されるべきは、八七年以降の東京本店の「低金利」策であったと思われる。
（
１
）
『
大
津
商
工
会
議
所
沿
革
史
』
一
八
二
頁
ｃ
（２）大阪商法会議所「明治十七年中大阪府下商業盛衰変動ノ報告薔」『五代友厚関係文書』書類八○○『五代友厚伝記資料』
第二巻にも所収）。
（３）「日本銀行の手形割引を論す」『東京経済雑誌』第二五一一一、四号、一八八五年一一月二一、二八日。
（４）『日本銀行百年史』第一巻、二五○’二五八、三四一’一一一五一頁。
（５）ただ明石照男が自らの記憶をほりおこすように「時借」としてその存在を伝えているにすぎない。明石照男「コール市場
について」『経済学研究金融編』（山崎教授還暦記念、一九二九年）を参照。
（６）事実、大蔵省『銀行局年報』において、金融の景況を示す市中の代表的金利として必ず大阪手形取引所金利を掲げてい
た。また一時的ではあるが、東京の手形取引所金利も並記されたときもあった。
（７）一八八三年八月一六日「公使買入ノ件二付大阪支店へ回答」日本銀行『秘密室譲受史料（松尾総裁関係史料）営業一
（目明治一五年至一七年）所収。この件は認められなかった。
『大津商工会議所沿革史』一八二頁。
大阪商法会議所「明治十七年中大阪府下商業盛衰変動ノ報告薔」
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'■、′へ
１４１３ 
足ノＬ'
（８）大阪商法会議所（品川大輔宛）「明治十七年中大阪府下商業盛衰変動ノ報告書」（一八八五年一月一二日）『五代友厚関係
文書』（大阪商工会議所蔵）書類八○○・
（９）一八八四年七月三一日「割引歩合据置ノ義二付大阪支店長上申」（日本銀行）『本行利子（自明治一五年至昭和四年）』第
二六丁。一八八四年夏から秋にかけて、大蔵卿、日銀正・副総裁、大阪支店長のあいだにくりひろげられた金利論争につい
ては『日本銀行百年史』第一巻（二五○’二五八頁）が有益かつ興味深い。『百年史』が主張するように、外山は金利問題
と割引拡張の問題をからめていたことは間違いない。問題は、外山が「常格ヲ外」してもと言うとき、「市中金利よりも低
く」という意味を含んでいたか否か、この点にある。本店との書翰のやりとりから察するかぎり、その含意は、割引を拡張
するためには、本・支店間の金利が大きくひらいてもやむをえない、というものであったと思われる。
（、）大蔵卿松方正義は、八四年七月手形取引振興のために下阪したさい、八四年大阪の金融状況について「演説」している
が、大阪支店の金利について次の如く述べている。⑪金利は「通貨の運動」に応じて「自然二其商低ノ差ヲ定と、②日銀
は「金融の円滑」をはかることによって、金利を「自然二低下」せしめる、③「現一こ日銀大阪支店の金利は東京本店に
「比スヒハ共度ヲ減シタリ」、側市中の銀行は日銀金利と「蓬シキ高低無キ様」にし、「人民ノ便利ヲ開」くくし、⑤市中の
銀行が「高利」を維持するなら、「人民ノ資本ヲ要スルモノ」「皆争フテ」日銀に金融を求めるに至ると。この点について
は、「日本銀行大阪支店二於ケル商工業者集会席上ノ演説」Ｃ八八四年七月）『侯爵松方正義卿実記十五』（『松方正義文
書』第二巻、三五三－一一一六○頁、所収）をゑょ。松方が日銀大阪支店に金利引上げを求めたのは、大阪支店が割引中止に追
いこまれた一○月二日の僅か五日前（九月二七日）のことであった。
（、）「手形割引ノ儀二付願書」ならびに大蔵省銀行局長加藤済宛、大坂商法会議所会頭五代友厚「割引手形取扱ノ儀二付上申
密」『五代友厚関係文謹』醤類四四八、四四九。この二つの文掛は年月日を欠いているため、これまでその意義を明確にする
機会がなかった。状況から察するに八五年の早い段階と推定してほぼ間違いないであろう。
（⑫）一八八五年一月「本年上半季出納豫算」日本銀行『秘書室譲受史料（松尾総裁関係史料等）営業二目明治一八年至
同
八八五年一月二八日「大阪支店営業資運用方課日豫定」同上資料一一丁。
八
八
五
年
二
月
一
四
日
「
副
総
裁
帰
京
二
付
跡
心
得
方
大
阪
支
店
長
、
達
」
同
上
資
料
二
三
丁
。
年』七丁。
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草創期日銀の金利政策をめぐって、なによりも強調されるべきは、八七年以降東京本店の「低金利策」であっ
た。ここで、日銀はなぜ東京本店の金利を市中の（銀行間）金利より低く据置いたのであろうか、最後にこの点に
光をあて、この稿を終りたい。
第一に考えられるのは、日銀本支店間の金利について「大きな開きを放任しうるほど当時の各金融圏は著しく閉
（１） 
鎖的ではないという認識」が、日銀・大蔵首脳のうちに暗黙裡に想定されていたのではないか、という点である。
こうした想定は「日銀大阪支店Ⅱ低利割引優遇策」仮説をも貫ぬいている。しかし、これまでの検討によれば、東
西両市場は未だ分断的色彩を濃厚に残していたと言わざるをえない。東京・大阪両金融市場の間に金利格差が残っ
ている状況下で、もし日銀本支店金利を同一にしようとするならば、当然歪みを生じるであろう。たとえば、日銀
大阪支店の割引金利を、さきの商法会議所「願書」第二項に従って、市中の再割引金利に追随するよう決定したな
らば、東京本店金利は当然市中再割引金利を大きく下廻ることになる。
しかし東京本店の金利がそれまで市中再割引金利に沿って動いていたのが、八六年下期に入って急に非弾力的と
なり低位に据置かれるに至った事情の背景には、より積極的な力が働いていたものと思われる。第８表は、当時の
日銀本店における割引手形保証品構成の推移を示したものである。これによって、八六年下期以降における木店再
（巧）武内義雄縞『軽震外山翁傳』四五－五二頁。
（妬）一八八五年七月三野村利助「他所割引手形ノ取立ヲ為換約定店二委托シクル庁為換尻二関スル件並二再割引手形ノ信用
一一関スル件」（日本銀行大阪支店）『事務嘗類四（目明治一六年同三十四年）』第二類一目第四号。
第六章一八八六年下期以降における日本銀行本店の生糸金融優遇策
第８表明治初期日銀本店の手形割引保証品の内訳
(千円）
糸生公債|書銀墓|株式|不動産|商品総額 綿 米 鉄 〃、ソ
カチ提造器械｜座繰’折返
ｌｌ 
Ｉ 
「
－－ 
３２７ 1884年下期 619 198 6０ 361 2９ ５ 
￣￣￣ 
85年下期 8２ 2６ 253 365 ４ 361 
86年上期 1３ 6０ 9１ １ 1７ 7３ 埠
蟄
Ｑ
坪
剖
鶚
慰
蝋
而
畳
葭
叶
叶
曰
く
く
－
③
雲
18017441 下期 667 1,198 2,997 175 2２ 2,789 11 
87年上期 108 752 ３２４１２４０Ｉ 10 1２ Ｌ４８４ 3８ Ｌ４２４ 
下期 969 3６９１８５７１ 4,056 10 3,941 1,746 9３ 1２ 
■■■Ⅱ■■■■■曰｜■■■■０－■■１０－－■■■１－１■１－１■Ⅱ■■■■■■’
88年上期 149 5０ ｴ8５ 10 6２ 680 531 997 6０ 
7２１１１２３１１６６１２２ 下期 1,628 ２６８２ 3,749 6２ 4４ 2１５１１０ 780 
(1)日本銀行『半季報告材料書類』（各年次）より作成。
(2)８８年下期の株式は，七七万三千円と第三銀行株五○株からなる。ここでは第三銀行株価一四一円（89年１月）により計算
して算入。
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第９表明治初期日銀の生糸を中心とする商品保証付割引ならびに貸付
日銀割引・貸付形態
砺~:~薊『i~了iiiF屋~ＦｉＷｉ￣署 形間係人
上州繭糸改良会ネヒ
機浜岡仲会社
第三十三国立銀行
手
i雛｝
(割引）
Iril仲会社向Iii(を日銀
が惜川し、除iYIfはﾕ
ﾌﾞﾄ銀行に杏托
横浜同仲会社
生糸保証付約束手形
限度15万円〈のちに
27万円､88年８月28日
に15万円へ）
第三十三圃京銀行
為替手形
限度10万円（88年１
月１８日に15万円へ）
1885年
７月21日
宛先 ｣2毛繭糸織物改良
会社
同社組合荷主
横浜同仲会社
第三十三圃祓銀行
1887年
８月１０日
小林源左衛''１１
生糸保証付約束手形
限度10万円
渋沢作太郎
生糸保証付約束手形
限度25万円
掛目８割
振出）
引受）
削引）
宛先）
振出）
収束小林吟次郎
横浜小林源左術門
蹴物扱い，同伸会社
術jiiを日銀が借用し‘
保管は三井銀行に委
託
磁物扱い（毎年４月
１１］より６月３０日の
ＮＩＩ),第一銀行倉庫を
日銀が借用
同年
９月５日
(振出）横浜渋沢作太郎
(訓引）第一国立銀行
同年
９月12日
1888年
４月２日
小林源左術門
絹地ハンカチ保証付
手形
限度不明
生糸荷為縛金融
88年５月より翌年１
月まで日本銀行・脚
本鉄道・日本郵船株
同年
４月９日
仙台第七十七厩l立銀
行
株式保証付手形
限度10万円
最低金利
製茶金融
５．６月のみ
認可されたか否か確認
でき-「
第三十五圃立銀行
公償抵当貸付
限度（15万''１）
同年
５月８日
出願
同年
６月６日
同年
６月２６日
出願
1889年
６月４日
I飛祷はニブ|:銀行小野光景
生糸保証付手形
限度不明
第三十五国立銀行
公償抵当貸付
限度（10万円）
横浜同伸会社
生糸保鉦付約束手形
限度15万円
掛目７割
生糸金融
認可されたか否か確認
できず
臓物扱い，同伸会社
倉庫を日銀が借用
し，保符は三井銀行
に委託
０ 
(宛先〕横浜同仲会社
(振出〕山梨風間金八
(宛先）日本昆布会社
(振出）三井物産会社
(割引）田中．第百十二銀行
(宛先）東京堀越角次郎
〈振(11）櫛汲小野光flP
滴国向輸出販売
従来は新東洋銀行よ
り荷為絆で令融
小野の愈廊を日銀が
僻用
1890年
２月26日
同年
５月28日
日本昆布会社
約束手形
限度７万円
小野光殿，堀越角次郎
生糸保証付約束手形
限度（20万Ｆ１．９月
には45万円へ〉
(宛先）織浜同伸会社
(振出）田中新七ほか
本年も従前の慣例通
り
横浜同仲会社
寵糸保証付約束手形
限度下町１
】8941Ｆ
７月３日
(1)日本銀ｉ７(本店)｢憐繁り｢務例明i卯緬｣(一八八二年～一八)しﾉし年各年次)ならびにFil(本店)｢緊要雑ﾁﾞﾄﾞ」
（明治一八年韮三京fF)，『[l水銀ｲj沿茄史」第１典､第２巻よI)摘妃。
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創設期日銀に手形を供給するという「手形製造所」の機能を期待された均融会社とその割引システムが、八四年
夏、本格的な活動に入る前に機能停止するや、日銀は、その欠を埋めるものとして新たに生糸による「保証品付手
（２） 
形特殊割引」を開いた。いま一八八三年から一八九九年に至る一六年間の日本銀行本店『謝類』から、生糸を中心
とする、商品を保証・抵当品とする手形割引あるいは貸付の取引状況を摘記して承ると、『日本銀行沿革史』が「保
証品付手形特殊割引」と呼ぶ取引が並ぶ（第９表）。それは一八八五年（明治一八年）七月の横浜同伸会社振出手
形の再割引に始まり、一八九○年（明治二三年）五月の小野光景・堀越角次郎の再割引申請を最後に、新たな取引
申請は出されていない。そのうち、第三十五国立銀行の製茶金融と日本昆布会社に対するものを除く全てが生糸に
（制）
関するものであった。その基本的パターンは八五年八月の横浜同伸会社に対する事例に一不されている。
⑩横浜同仲会社は上州繭糸改良会社から生糸が送られてくると、改良会社にあて約束手形を振出す。②改良会社
がこの手形に裏謝し、節三十三国立銀行が割引く。③日銀はこの手形を割引くにさいし、同伸会社より生糸を保証
品として受けとり、それを同伸会社から借受けた同社構内にある倉庫に蔵置きする。側その貨物の管理を三井銀行
割引の急膨張が専ら生糸を保証品とする手形割引の拡大によるものであることが鮮かに示されている。まさに八六
年下期を転機とする日銀本店の低金利策は、輸出産業として成長しつつあった製糸業を金融的に支援するという意
義
を
も
っ
て
い
た
の
で
あ
る
。
品として受けとり、
横浜支店に委ねる。
この取引方法の特徴は、日銀が保証品として貨物預り証でなく生糸そのものを求めているところにある。動産信
用の展開から承るならばそれは、貨物預り証による倉庫・融通会社割引システムより大きく後退したと言わざるを
えない。それは、「手錠前」「蔵保守」からなる伝統的な取引仕法への回帰に他ならない。勿論この後退は、八四、
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五年の一連の事件ｌ東西倉庫・融通会社の破綻、深川倉庫恐慌、北風事件によって露呈した初期倉荷Ⅱ動産信用の
挫折によるところが大きい。しかし、保証品貨物の出入庫保管の最終責任は、伝統的取引仕法同様、同伸会社、日
銀、三井銀行三者の間において暖昧なままであった。日銀は、この権利関係の不明確さからくる危険をさけるべく
もう一歩逆行の途を辿らざるをえなかった。八七年（明治二○年）九月、日銀は、手形不渡のさい担保商品を「勝
手」に売却しうるよう、上記契約を「保証品」から「質物」へ切りかえた。
生糸輸出振興のために日銀は、「貿易上ノ時機ヲ失セ」ないよう「多少危険」をおかしても「取締向ヲ寛一こせ
（４） 
ざるをえなかった。回流の不安定な生糸金融を扱うにさいし、日銀は担保を確保しておく必要から、西欧流の手形
割引の背後に伝統的な「質」取引仕法を援用せざるをえなかったのである。しかし日銀としてはこのような信用形
態は望ましいものではなかった。民間銀行へ委託するとはいえ、日銀は貨物保管業務を兼ねることになるからであ
る。日銀はこうした問屋信用への傾斜をさけるべく、他方で別の金融方法を模索せざるをえなかった。
日銀はまず、一八八七年八月、上毛繭糸織物改良会社にあてて同組合荷主が振出し横浜同伸会社が引受けた手形
（５） 
を第三十三国立銀行が割引くという形式を創出した。これによって定款に規定された二名裏書という厳格な条件を
満たす、商業手形形式での再割引ルートが開かれた。翌八八年四月には、仙台第七十七国立銀行による生糸金融の
（５） 
要請に対して、生糸にかしえて株式を保証ロ叩とする手形割引ルートが認められたのである。また『日本銀行沿革史』
によれば、日銀は「生糸資金特別融通ノ法」として「各銀行重役一一シテ信用アルモノヲ手形ノ署名者トシテ特二銀
（７） 
行二融通ヲ与へ」るという、融通手形の割引ルートを新たに開いたという。おそらく、一八八七年九月、渋沢作太
（８） 
郎振出手形を生糸を保証ロ叩として、第一国立銀行を介して割引いた例がそれであろう。手続が面倒な商品保証に代
え
て
よ
り
直
接
的
な
人
的
保
証
へ
切
り
換
え
た
の
で
あ
る
。
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以
上
の
よ
う
に
、
日
銀
は
一
八
八
七
年
以
降
本
店
再
割
引
金
利
を
低
く
抑
え
た
が
、
そ
れ
は
輸
出
向
け
生
糸
金
融
を
円
滑
に
す
べ
く
日
銀
自
ら
支
援
す
る
目
的
を
も
っ
て
い
た
。
と
こ
ろ
が
当
時
の
輸
出
向
け
生
糸
取
引
は
回
流
が
不
安
定
な
う
え
、
回
流
が
滞
っ
た
さ
い
、
貨
物
の
占
有
権
を
排
他
的
に
主
張
し
う
る
倉
庫
証
券
が
未
だ
存
在
し
な
か
っ
た
た
め
に
、
手
形
取
引
は
危
険
極
ま
り
な
い
も
の
で
あった。このような不安定性は長い間解除することができず、一八九九年（明治一一一二年）の商法施行によって西欧
流
の
倉
荷
証
券
が
導
入
さ
れ
て
も
、
事
態
は
や
や
改
善
の
崩
し
を
染
せ
た
に
す
ぎ
な
か
っ
た
。
（１）『日本銀行百年史』第一巻、二五六頁。
（２）日本銀行（本店）『営業事務例規書類』一八八三年ｌ九九年（正式名称は年によって違いあり）ならびに同（本店）『緊要
雑書』（自明拾一八年至三三年）。
（３）『日本銀行沿革史』第一鰍、第二巻、一五八－一六二頁。
（４）同上密、第二巻、一六五’一六九頁。
（５）一八八七年八月一○日「第三十三国立銀行ヨリ為替手形再割引ノ儀依頼二付回答案伺」日銀本店『営業事務例規書類（明
（６）一八八八年四月九日「仙台第七十七国立銀行割引手形取引ノ義請求ノ件二付回答」同上資料（明治二一年）、第二六項。
（７）『日本銀行沿革史』第一集、第二巻、一九四頁。
（８）一八八七年九月一二日「横浜渋沢作太郎ヨリ保証付割引手形取引ノ義願出裁可」日銀本店『営業事務例規書類（明治二○
年苣第五一項。
治二○年迫第四七項。
一八八八年四月九日
